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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO
POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Participes de Q Capital 360 Cora Capital Privado, Fondo de Capital Riesgo,
por encargo del Consejo de Administracion de Tresmares Private Equity,
S.G.E.I.C., S.A. (anteriormente denominada Q-Capital Alternative
Investments, S.G.E.I.C., S.A.) -en adelante, la Sociedad Gestora-:

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de Q Capital 360 Cora Capital Privado, Fondo de Capital
Riesgo (el Fondo), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2019, la cuenta de pérdidas
y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la
memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos,
la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2019,
asi como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha
fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de
aplicacién (que se identifica en la nota 2.a de la memoria) y, en particular, con los principios y
criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la
actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo
con dichas normas se describen mas adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en
relacién con la auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los
de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia
segun lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este
sentido, no hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido
situaciones o circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa

reguladora, hayan afectado a la necesaria independencia de modo que se haya visto
comprometida.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base
suficiente y adecuada para nuestra opinion.

Deloitte, S.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 13.650, seccién 83, folio 188, hoja M-54414, inscripcién 963,
C.L.F.: B-79104469. Domicilio social: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso, 28020, Madrid.



Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, seglin nuestro juicio profesional,
han sido considerados como los riesgos de incorrecciéon material mas significativos en nuestra
auditoria de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el
contexto de nuestra auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacion de

nuestra opinién sobre éstas, y no expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.

| grupo y asogia’;das

Valoracion de las inversiones financieras y de las inversiones en empresas del

Descripcion

Tal y como se describe en la Nota 1 de
la memoria adjunta, el Fondo tiene por
objeto principal la toma de
participaciones temporales en el capital
de empresas. Sus inversiones se
componen, fundamentalmente, de
instrumentos de patrimonio de
empresas no cotizadas, que son
valorados, segin ha establecido la
Sociedad Gestora, tomando como
referencia el valor razonable de las
transacciones recientes del propio valor,
y si éstas no se hubieran producido y no
se tratara de inversiones en capital-
inicio, tomando como referencia el valor
razonable determinado mediante la
aplicaciéon de modelos y técnicas de
valoracién generalmente admitidos.

En la medida en que la valoracién de
dichas inversiones financieras e
inversiones en empresas del grupo y
asociadas, detalladas en la Nota 5 de la
memoria adjunta, requiere la realizacién
de estimaciones y juicios significativos
por parte de los administradores de la
Sociedad Gestora y que las inversiones
financieras e inversiones en empresas
del grupo y asociadas suponen un
importe muy significativo de su activo al
31 de diciembre de 2019, hemos
identificado la valoracion de las
inversiones financieras y de las
inversiones en empresas del grupo y
asociadas como el aspecto mas
relevante en nuestra auditoria.

Procedimientos aplicados en la auditoria

Nuestros procedimientos de auditoria
dirigidos a dar respuesta a este aspecto mas
relevante de valoracion de las inversiones
financieras y de las inversiones en empresas
del grupo y asociadas han incluido, entre
otros, procedimientos sustantivos aplicados a
la totalidad de la cartera de inversiones,
consistentes en el contraste del valor
razonable tomado como referencia por la
Sociedad Gestora con el importe de las
transacciones recientes del propio valor,
obtenido de la documentacion legal existente
y, en caso de no ser de aplicacion, con el que
se obtiene de los modelos de valoracién
aplicados, que estdn basados en referencias
de entidades comparable.

En relacién con dichos modelos, hemos
evaluado, con la colaboracidon de nuestros
expertos internos de valoracion, la
razonabilidad de los multiplos aplicados y de
la informacion financiera en la que se basan.
Asimismo, hemos revisado la correccién
aritmética de los cdlculos realizados y se ha
contrastado la informacién financiera
utilizada como base en los modelos con la
reflejada en los Gltimos estados financieros
autorizados por la Direccién a estos efectos
al 31 de diciembre de 2019 de dichas
inversiones financieras e inversiones en
empresas del grupo y asociadas.

Por Gltimo, hemos verificado si los desgloses
de informacién en relacion con las
inversiones financieras y las inversiones en
empresas del grupo y asociadas del Fondo
incluidos en la Nota 5 de la memoria de las
cuentas anuales adjunta, resultan adecuados
en relacién a los requeridos por la normativa
contable aplicable.



Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2019, cuya
formulacién es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora y no forma parte
integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinidn de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la hormativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestidn con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la
entidad obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacién
distinta de la obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad
consiste en evaluar e informar de si el contenido y presentacién del informe de gestién son
conformes a la normativa que resulta de aplicacidon. Si, basandonos en el trabajo que hemos

realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de
ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segln lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2019 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.

Responsabilidad de los administradores en relacién con las cuentas anuales

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién
financiera y de los resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacién
financiera aplicable a la entidad en Espafia, y del control interno que consideren necesario para

permitir la preparacién de cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o
error.

En la preparacién de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo
son responsables de la valoracién de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segiin corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los
administradores de la Sociedad Gestora del Fondo tienen intencién de liquidar el fondo o de
cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

Responsabilidades del auditor en relaciéon con la auditoria de las cuentas
anuales

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su
conjunto estan libres de incorrecciéon material, debida a fraude o error, y emitir un informe de
auditoria que contiene nuestra opinién.



Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria
realizada de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas
vigente en Espafa siempre detecte una incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones
pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma
agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los
usuarios toman basandose en las cuentas anuales.

En el Anexo I de este informe de auditoria se incluye una descripcién mas detallada de nuestras
responsabilidades en relacién con la auditoria de las cuentas anuales. Esta descripcién que se
encuentra en el citado Anexo I es parte integrante de nuestro informe de auditoria.
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Anexo I de nuestro informe de auditoria

Adicionalmente a lo incluido en nuestro informe de auditoria, en este Anexo incluimos nuestras
responsabilidades respecto a la auditoria de las cuentas anuales.

Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de las cuentas
anuales

Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos
una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

» Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales,
debida a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder
a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar
una base para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una incorreccidon material debida a
fraude es mas elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya que el
fraude puede implicar colusién, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente erréneas, o la elusién del control interno.

¢ Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con
la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la entidad.

* Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por los administradores.

¢ Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad
Gestora del Fondo, del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en
la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre
material relacionada con hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas
sobre la capacidad del Fondo para continuar como empresa en funcionamiento. Si
concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en
nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacién revelada en las cuentas
anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinién
modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la
fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden
ser la causa de que el Fondo deje de ser una empresa en funcionamiento.

¢ Evaluamos la presentacién global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales,
incluida la informacién revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y
hechos subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.

Nos comunicamos con los administradores de la entidad en relacién con, entre otras cuestiones,
el alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificados y los hallazgos significativos

de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos
en el transcurso de la auditoria.



Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacidén a los administradores de
la entidad, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las
cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos considerados mas
significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar piblicamente la cuestién.
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Q CAPITAL 360 CORA CAPITAL PRIVADO, FONDO DE CAPITAL RIESGO

Notas de Ejercicio Ejercicio
la Memoria 2019 2018 (*)

Ingresos financieros: 258 13.857
Intereses, dividendos y rendimientos asimilados Nota 5 258 13.857|
Otros Ingresos financleros - -
Gastos financieros: (18.560) (12.712)
Intereses y cargas asimiladas - -
Otros gastos financieros Nota 5 (18.560) (12.712)
Resultados y variacion_es del valor razonable de la cartera 61.669 152.570

de inversiones financieras (neto):
Resultados por enajenaciones (neto)-

Instrumentos de patrimonio Nota 5 61.669 152.570|

Valores representativos de deuda - =

Otras Inversiones financleras - -
Variacién del valor razonable en instrumentos financleros - -
Deterloros y pérdidas de inversiones financieras - -
Diferencias de cambio (netas) - -
Otros resultados de explotacién: (170.892) (163.544)
Comisiones y otros ingresos percibidos-

De asesoramiento a empresas objeto de capital riesgo Nota 8 8.528 9.420

Otras comislones e ingresos - o
Comisiones satisfechas-

Comisién de gestién Nota 8 (166.900) (162.964)

Otras comisiones y gastos Nota 8 (12.520) (10.000)
MARGEN BRUTO (127.525) (9.829)
Gastos de personal - -
Otros gastos de explotacién Nota 8 (114.235) (23.769)
Amortizacién del inmovilizado = -
Exceso de provisiones - -
RESULTADO DE EXPLOTACION (241.760) (33.598)
Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado - =
Deterioro de resto de activos (neto) = -
Otros 2 -
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (241.760) (33.598)
Impuesto sobre Beneficios Nota 9 = =
RESULTADO DEL EJERCICIO Nota 4 (241.760) (33.598)

(*) Se Incluye, unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forma parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2019.



Q CAPITAL 360 CORA CAPITAL PRIVADO, FONDO DE CAPITAL RIESGO

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO

CORRESPONDIENTE A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018

Notas de
la Memoria

Ejercicio
2019

Ejercicio
2018 (*)

RESULTADO DE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS:
Por valoracién instrumentos financieros-
Activos financieros disponibles para la venta
Otros
Efecto impositivo
TOTAL INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE
EN EL PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES Y ACCIONISTAS

Por valoracién de instrumentos financieros-
Activos financieros disponibles para la venta
Otros

Efecto impositivo

Por deterioro de instrumentos financieros-
Activos financieros disponibles para la venta
Otros

Efecto impositivo

TOTAL TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS

(241.760)

(33.598)

1.143.553

1.143.553

TOTAL INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

901.793

(33.598)

(*) Se incluye, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de ingresos y gastos reconocidos
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2019.
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Q CAPITAL 360 CORA CAPITAL PRIVADO, FONDO DE CAPITAL RIESGO

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

CORRESPONDIENTE A L ERCICIOS ANUALES TERMIN EL 31 DE DI BRE DE 2019 Y 201
(Euros)
Notas de Ejercicio Ejercicio
la Memoria 2019 2018 (*)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION: (264.092) (167.664)
Resultado del ejercicio antes de impuestos Nota 4 (241.760) (33.598)
Ajustes del resultado- (43.367) (153.715)
Correcciones valorativas por deterioro - -
Resultado por bajas y enajenaciones de instrumentos financieros Nota 5 (61.669) (152.570)
Ingresos financieros Nota 5 (258) (13.857)
Gastos financieros Nota 5 18.560 12.712

Diferencias de cambio - -
Otros ingresos y gastos - -

Cambios en el capital corriente- 29.419 (16.481)
Deudores y otras cuentas a cobrar Notas 7y 8 752 (18.700)|
Acreedores y otras cuentas a pagar Nota 8 28.667 2.219
Otros pasivos corrientes N -

Otros flujos de expl i6n de las actividades explotacion (8.384) 36.130
Cobros (Pagos) de intereses Nota 5 (8.384) 36.130
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION: (4.704.215) 247.953
Pago por inversiones- (4.765.884) (213.761)
Empresas del grupo y asociadas Nota 5 (2.968.430) (213.761)
Otros activos financieros Nota 5 (1.797.454) -

Cobro por desinversiones- 61.669 461.714
Otros activos financieros Nota 5 61.669 461.714
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION: 2.487.537 (501.275)
Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio- 2.487.537 (501.275)
Emisién de instrumentos de patrimonio Nota 7 2.539.006 -

Amortizacién de instrumentos de patrimonio Nota 7 (51.469) (501.275)

EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO

AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (2.480.770) (420.986)
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio Nota 6 2.970.930 3.391.916
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio Nota 6 490.160 2.970.930|

(*) Se incluye, unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de flujos de efectivo
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2019.




Q Capital 360 Cora Capital Privado, Fondo de Capital Riesgo

Memoria del
Ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2019

1. Resefia del Fondo

Q Capital 360 Cora Capital Privado, Fondo de Capital Riesgo (en adelante, el Fondo) se constituyé en
Madrid el 12 de diciembre de 2016. El Fondo se encuentra sujeto, principalmente, a lo dispuesto en la Ley
22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan las entidades de capital - riesgo, otras entidades de
inversién colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de inversion colectiva de tipo
cerrado, y por la que se modifica la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion
Colectiva, que ha derogado la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, reguladora de entidades de capital -
riesgo y sus sociedades gestoras.

El Fondo fue inscrito el 23 de diciembre de 2016 en el Registro Administrativo de Fondos de Capital Riesgo
de la Comisién Nacional del Mercado de Valores con el nimero 209.

El objeto social del Fondo consiste en la toma de participaciones temporales en el capital de empresas no
financieras y de naturaleza no inmobiliaria que, en el momento de la toma de participacion, no coticen en
el primer mercado de las Bolsas de valores o en cualquier otro mercado regulado equivalente de la Unién
Europea o del resto de los paises miembros de la OCDE (Organizacién para la Cooperacion y el Desarrollo
Econdmicos).

Para el desarrollo de su objeto social principal, el Fondo podra facilitar préstamos participativos, asi como
otras formas de financiacioén, en este UGltimo caso Unicamente para sociedades participadas que formen
parte del coeficiente obligatorio de inversién, todo ello de conformidad con la normativa legal reguladora
de los fondos de capital-riesgo.

El objetivo principal del Fondo es coinvertir con Q Growth Fund, F.C.R.

La direccién, administracién y gestién del Fondo estén encomendadas, desde el 24 de marzo de 2017, a
Tresmares Private Equity, S.G.E.I.C., S.A. (anteriormente denominada Q-Capital Alternative Investments,
S.G.E.I.C., S.A.), en adelante, “la Sociedad Gestora”, que figura inscrita en el Registro de Sociedades
Gestoras de Entidades de Inversién de Tipo Cerrado de la Comisién Nacional del Mercado de Valores con
el nimero 124,

El Fondo tiene encomendada la labor de entidad depositaria a BNP Paribas Securities Services, S.A.

El Fondo se ha constituido con una duracién de nueve afios, a contar desde la fecha de inscripcién en el
Registro de la Comisién Nacional del Mercado de Valores. Esta duracion podra aumentarse en dos periodos
sucesivos de un afio cada uno, con el objeto de facilitar una liquidacién ordenada de las inversiones. Cada
prérroga podra llevarse a cabo a propuesta de la Sociedad Gestora con el visto bueno de los Participes
mediante Acuerdo Extraordinario de Participes, no siendo necesaria la modificacién del Reglamento de
Gestién del Fondo y siendo suficiente la comunicacién a la CNMV.

El periodo de inversién consta de cinco afios transcurrido desde la Fecha de Cierre Inicial del Fondo (23
de diciembre de 2016), sin perjuicio de que podra prorrogarse por dos periodos sucesivos de un afio cada
uno. Cada prérroga podra llevarse a cabo a propuesta de la Sociedad Gestora con el visto bueno de los
Participes mediante Acuerdo Extraordinario de Participes.

Las Participaciones confieren a sus titulares la condicién de Participes y les atribuye un derecho de
propiedad sobre el patrimonio del Fondo. Ninguna modificacién del Reglamento conferird a los Participes
derecho alguno de separacién del Fondo.



La Sociedad Gestora ofrecerd oportunidades de coinversién en cada una de las sociedades participadas
(véase Nota 5) para coinvertir con el Fondo.

Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no tiene gastos, activos, provisiones o
contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio,
la situacién financiera y los resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en
la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la informacién de cuestiones medioambientales.

. Bases de presentacidon de las cuentas anuales

a) Marco normativo de la informacién financiera aplicable al Fondo

Estas cuentas anuales, que se han preparado a partir de sus registros contables, se han formulado por
los Administradores de la Sociedad Gestora de acuerdo con el marco normativo de informacién
financiera aplicable al Fondo, que es el establecido en:

a. El Cddigo de Comercio y la restante legislacién mercantil.

b. La Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, y otras
normas de obligado cumplimiento aprobadas por la Comisién Nacional del Mercado de Valores y
en lo no previsto en éstas, el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007
y sus adaptaciones sectoriales.

¢. Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y Auditoria de
Cuentas en desarrollo del Plan General de Contabilidad y sus normas complementarias.

d. El resto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacion.

b) Imagen fiel

Las cuentas anuales del Fondo han sido obtenidas de sus registros contables y se formulan de acuerdo
con el marco normativo de informacién financiera que le resulta de aplicacién y, en particular, con los
principios y criterios contables en él contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio,
de la situacién financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2019 y de los resultados de sus operaciones
y de los flujos de efectivo que se han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Estas cuentas anuales del Fondo han sido formuladas por el Consejo de Administracién de su Sociedad
Gestora y se encuentran pendientes de su aprobacién por el propio Consejo de Administracion de la
mencionada Sociedad Gestora (véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales
seran aprobadas sin cambios. Por su parte, las cuentas anuales del ejercicio 2018 fueron aprobadas
por el Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora.

¢) Principios contables no obligatorios aplicados

Los Administradores de la Sociedad Gestora han formulado estas cuentas anuales teniendo en
consideracion la totalidad de los principios y normas contables de aplicacion obligatoria que tienen un
efecto significativo en dichas cuentas anuales. No existe ningGn principio contable que, siendo
obligatorio, haya dejado de aplicarse.

d) Aspectos criticos de Ila valoracién y estimacién de la incertidumbre

Los resultados y la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo para la elaboracién de las cuentas anuales. Los principales principios y politicas contables y
criterios de valoracién se indican en la Nota 3.



En la elaboracién de las cuentas anuales se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por
los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo para valorar algunos de los activos, pasivos,
ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se
refieren a la evaluacién de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos y al valor razonable
de determinados instrumentos financieros.

A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacién disponible
al cierre del ejercicio 2019, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen
a modificarlas (al alza o a la baja) en los préximos ejercicios, lo que se realizaria, en su caso, de forma
prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo estan sujetas a las fluctuaciones del mercado y otros riesgos
inherentes a las inversiones (véase Nota 5), lo que puede provocar que el valor liquidativo de la
participacion fluctie tanto al alza como a la baja.

e) Comparacién de la informacién

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2018 se presenta, Unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacién correspondiente al ejercicio 2019.

f) Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el
patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo se presentan de forma agrupada para facilitar su
comprensién, si bien, en determinados casos, se ha incluido la informacién desagregada en las
correspondientes notas de la memoria.

g) Cambios en criterios contables

Durante el ejercicio 2019 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a
los criterios aplicados en el ejercicio 2018.

h) Correccién de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningln error significativo que
haya supuesto la reexpresién de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2018.

3. Normas de registro y valoracién

En la elaboracién de las cuentas anuales del Fondo correspondientes al ejercicio 2019 se han aplicado los
siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracién, de acuerdo con lo establecido en la
Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

a) Inversiones en empresas del Grupo, multigrupo y asociadas

Incluye la totalidad de las inversiones financieras que tiene la entidad, tanto a corto como a largo plazo,

en empresas del Grupo, multigrupo y asociadas. Se reflejan en el balance seglin su naturaleza (véase
Nota b.i).

Se consideran “entidades dependientes” o “empresas del Grupo” aquellas sobre las que el Fondo tiene
capacidad para ejercer control, capacidad que se manifiesta, en general, aunque no Gnicamente, por
la propiedad, directa o indirecta, de al menos el 50% de los derechos politicos de las entidades
participadas o auln, siendo inferior o nulo este porcentaje si, como en el caso de acuerdos con otros
accionistas, se otorga al Fondo dicho control. Se entiende por control el poder de gobernar las politicas
financieras y operativas de una entidad con el fin de obtener beneficios de sus actividades.



Se consideran “negocios conjuntos” o “empresas multigrupo” los que, no siendo entidades
dependientes, estan controlados conjuntamente por dos o mds entidades no vinculadas entre si. Ello
se evidencia mediante acuerdos contractuales en virtud de los cuales dos o mas entidades (“participes”)
participan en entidades (“multigrupo”), realizan operaciones o mantienen activos de forma tal que
cualquier decisién estratégica de caracter financiero u operativo que los afecte requiere el
consentimiento undnime de todos los participes.

Las “empresas asociadas” son aquellas sobre las que el Fondo tiene capacidad para ejercer influencia
significativa, aunque no control o control conjunto. En este sentido, se entiende que existe influencia
significativa en la gestién de una empresa, cuando se cumplan los siguientes requisitos:

1. El Fondo participa en la empresa, y

2. Se tenga el poder de intervenir en las decisiones de politica financiera y de explotacién de la
participada, sin llegar a tener el control.

Asimismo, la existencia de influencia significativa se podré evidenciar a través de cualquiera de las
siguientes vias:

- Representacién en el consejo de administraciéon u érgano equivalente de direccién de la empresa
participada;

- Participacién en los procesos de fijacién de politicas;

- Transacciones de importancia relativa con la participada;
- Intercambio de personal directivo; o

- Suministro de informacién técnica esencial.

Habitualmente, esta capacidad se manifiesta en una participacién (directa o indirecta) igual o superior
al 20% de los derechos de voto de la entidad participada.

i. Clasificacién de las inversiones en empresas del Grupo, multigrupo y
asociadas

Las inversiones en el patrimonio de empresas del Grupo, multigrupo y asociadas pueden clasificarse,
en caso de que corresponda, como capital-inicio. Se entiende por inversiones en capital inicio aquellas
participaciones en compaiiias no cotizadas con menos de tres afios de existencia. Adicionalmente,
también se consideran aquellas inversiones correspondientes a entidades que, teniendo més de tres
afios de existencia, no han obtenido resultados positivos durante un periodo de dos afios consecutivos
en los ultimos cinco y dichos resultados hayan sido verificados por un experto independiente. Esta
ultima definicién no podrad aplicarse transcurridos tres afios desde la inversién inicial en el valor.
Asimismo, estas inversiones se clasifican en “entidades de objeto de capital riesgo” o “de otras
entidades” (véase Nota 3b).

ii. Valoracién de las inversiones en empresas del Grupo, multigrupo y
asociadas

Las inversiones en el patrimonio de empresas del Grupo, multigrupo y asociadas se valoran inicialmente
a su coste, que equivale al valor razonable de la contraprestacién entregada mas los costes de
transaccién que les sean atribuibles y, en su caso, el importe de los derechos preferentes de suscripcién
y similares que hubieran adquirido. Posteriormente, se valoran por su coste menos, en su caso, el
importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro. El importe de la correccién valorativa
serd calculado como la diferencia entre su valor en libros y el importe recuperable. Salvo mejor
evidencia, en la estimacién del deterioro de esta clase de activos se toma en consideracién el valor
razonable de la inversién en los términos que se establecen en el apartado b) siguiente, en relacién a
los instrumentos de patrimonio en empresas no cotizadas.



Las plusvalias latentes netas de impuestos que se determinan por comparacién del coste de la inversién
con su valor razonable, se registran en el epigrafe “Plusvalias latentes (netas efecto impositivo)” de las
cuentas de orden.

Las correcciones valorativas por deterioro y, en su caso, su reversion se contabilizard como un gasto
0 un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “"Resultados y variaciones del valor razonable de la
Cartera de Inversiones Financieras (neto) - Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la
cuenta de pérdidas y ganancias. La reversién del deterioro tiene como limite el valor en libros de la
inversién que estaria en la fecha de reversién si no se hubiese registrado el deterioro del valor.

Para el caso de las inversiones en empresas del Grupo, multigrupo y asociadas que sean clasificadas
como capital inicio, tal y como se define en el apartado i anterior, cuando existe dictamen del Consejo
de Administracién de la Sociedad Gestora certificando que se estd cumpliendo con el plan de negocio
de la empresa, las correcciones valorativas por deterioro, en su caso, se registraran en el epigrafe
“Deterioro capital inicio grupo” de las cuentas de orden.

Los préstamos y créditos concedidos por el Fondo a empresas del Grupo, multigrupo y asociadas, como
son los préstamos participativos o cualquier otra financiacién que forme parte de su objeto social
principal, se clasifican a efectos de su valoracién como “Préstamos y partidas a cobrar” y se valoran y
presentan en los términos que se establecen en el apartado b) siguiente.

b) Inversiones financieras

i. Clasificacién de las inversiones financieras

Incluye la totalidad de las inversiones financieras que tiene la entidad, tanto a corto como a largo plazo.
Incluye, asimismo, las inversiones financieras clasificadas como dudosas, bien sea porque su reembolso
sea problematico o bien porque han transcurrido més de noventa dias desde su vencimiento total o
parcial, o con anterioridad a dicho plazo, cuando sus emisores se hayan declarado en concurso de
acreedores o se encuentren en situacion irreversible de deterioro. Se consideran a todos los efectos
como activos financieros.

Las inversiones financieras se clasifican, en su caso, en los siguientes conceptos:
- Instrumentos de patrimonio: Se clasifican a efectos de su presentacion como:

- “De entidades objeto de capital riesgo”, las participaciones temporales en el capital de empresas
no financieras y de naturaleza no inmobiliaria que, en el momento de la toma de participacién,
no coticen en el primer mercado de Bolsas de valores o en cualquier otro mercado regulado
equivalente de la Unién Europea o del resto de paises miembros de la Organizacién para la
Cooperacién y el Desarrollo Econémicos (OCDE). Asimismo, se incluyen las entidades
extranjeras similares, siempre que estén domiciliadas en un Estado miembro de la Organizacién
para la Cooperacién y el Desarrollo Econémicos (OCDE) y que, cualquiera que sea su
denominacién o estatuto, ejerzan, de acuerdo con la normativa que les resuite aplicable, las
actividades tipicas de las entidades de capital riesgo.

- “De otras entidades”, el resto no incluido en el apartado anterior, tales como acciones cotizadas
y no cotizadas, participaciones en instituciones de inversién colectiva y otros instrumentos de

patrimonio, salvo que se trate de participaciones en empresas del Grupo y asociadas (véase
Nota 3.a.i).

Se clasifican a efectos de su valoracion como “Activos financieros disponibles para la venta” o
“Activos financieros mantenidos para negociar”, en este ultimo caso, cuando se mantengan con el
propésito de venderlos en el corto plazo. Para el caso de inversiones en capital inicio, se clasifican
a efectos de su valoracién como “Activos financieros disponibles para la venta”.

- Préstamos y créditos a empresas: préstamos y créditos concedidos por la entidad, como son los
préstamos participativos o cualquier otra financiacién a empresas participadas que formen parte de
su objeto social principal, salvo que se trate de préstamos concedidos a empresas del Grupo y



asociadas (véase Nota 3.a). Se clasifican a efectos de su valoracién como “Préstamos y partidas a
cobrar”, tal y como se establece en la Circular 11/2008, de 30 de diciembre.

- Valores representativos de deuda: comprende las obligaciones y demdas valores negociables de
renta fija que creen o reconozcan una deuda para su emisor, que devenguen un interés, implicito
o explicito, cuyo tipo, fijo o definido por referencia a otros, se establezca contractualmente y se
instrumenten en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera que sea su emisor. Se clasifican a
efectos de su valoraciéon como “Activos financieros disponibles para la venta” o “Activos financieros
mantenidos para negociar”, en este Ultimo caso, cuando se mantengan con el propésito de
venderlos en el corto plazo.

- Derivados: incluye el importe correspondiente a las operaciones con derivados financieros con
valoracién favorable para la entidad. Se clasifican a efectos de su valoraciébn como “Activos
financieros mantenidos para negociar”. En caso de que la valoracién sea desfavorable se registran
en el epigrafe “Deudas a corto plazo” o “Deudas a largo plazo”, seglin corresponda, clasificandose
a efectos de su valoracién como “Pasivos financieros mantenidos para negociar”.

- Otros activos financieros: este epigrafe del balance se corresponde, en su caso, con depdsitos a
plazo, que se clasifican a efectos de valoracién como “Préstamos y partidas a cobrar”.

il. Reconocimiento y valoracién de las inversiones financieras

Con caracter general, las inversiones financieras se incluyen a efectos de su valoracién en alguna de
las siguientes categorias:

- Préstamos y partidas a cobrar: se valoran inicialmente por su valor razonable, que, salvo evidencia
en contrario, equivale al valor razonable de la contraprestacién entregada mas los costes de
transaccién directamente atribuibles. Posteriormente, se valoran por su coste amortizado,
contabilizdndose los intereses devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de
no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera
recibir en un plazo inferior a un afio se podran valorar a su valor nominal. Las pérdidas por deterioro
de las partidas a cobrar se calculan teniendo en cuenta los flujos futuros estimados, descontados al
tipo de interés efectivo calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas
por deterioro, asi como su reversidn se reconocen, en su caso, como un gasto o un ingreso en el
epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras
(neto) - Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

- Activos financieros disponibles para la venta: se valoran inicialmente por su valor razonable, que salvo
evidencia en contrario equivale al valor razonable de la contraprestacién entregada, mas los costes
de transaccién explicitos directamente atribuibles. Adicionalmente, forman parte de la valoracién
inicial el importe de los derechos preferentes de suscripcién y similares que, en su caso, se hubiesen
adquirido. Los cambios que se produzcan en el valor razonable (sin deducir los costes de transaccion
en que se pudiera incurrir en su enajenacién) se imputan, netos de su efecto impositivo, directamente
en el patrimonio neto en el epigrafe “Patrimonio neto — Ajustes por valoracién en patrimonio neto -
Activos financieros disponibles para la venta”, hasta que el activo cause baja del balance o se
deteriore, momento en que el importe asi reconocido, se imputard en la cuenta de pérdidas y
ganancias. No obstante, las correcciones valorativas por deterioro del valor y las pérdidas y ganancias
que resulten por diferencias de cambio en activos financieros monetarios en moneda extranjera se
imputan en los epigrafes “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones
Financieras (neto) - Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” y “Resultados y variaciones del
valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) - Diferencias de cambio (netas)”,
respectivamente, de la cuenta de pérdidas y ganancias.

A los efectos del registro de las correcciones valorativas por deterioro, las mismas deberdn
realizarse siempre que exista evidencia objetiva de que el valor de un activo financiero se ha
deteriorado como resultado de uno o mds eventos que hayan ocurrido después de su reconocimiento
inicial y que ocasionen:




- En el caso de los instrumentos de deuda, una reduccién o retraso en los flujos de efectivo estimados
futuros, que pueden venir motivados por la insolvencia del deudor; o

- En el caso de inversiones en instrumentos de patrimonio, la falta de recuperabilidad del valor en
libros del activo. Se presume que el instrumento se ha deteriorado cuando:

- Si no estando cotizando, se ha producido una caida de un 40% respecto a la valoraci6n inicial
del activo en un afio y medio.

- En caso de estar cotizando, si se ha producido una caida de un 40% en la cotizacién en un afio
y medio.

Las pérdidas acumuladas reconocidas en el patrimonio neto por disminucién del valor razonable se
reconocen en el epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones
Financieras (neto) — Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y
ganancias, siempre que exista una evidencia objetiva de deterioro del valor del activo.

- Activos financieros mantenidos para negociar: se valoran inicialmente por su valor razonable, que,
salvo evidencia en contrario, equivale al valor razonable de la contraprestacién entregada. Los
costes de transaccién directamente atribuibles se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias
del ejercicio. Los cambios que se produzcan en el valor razonable (sin deducir los costes de
transaccién) se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.b.i).

En todo caso, para la determinacién del valor razonable de los activos financieros se atenderd a lo
siguiente:

- Instrumentos de patrimonio de empresas no cotizadas: su valor razonable seré el de transacci6n
reciente del propio valor en condiciones de independencia mutua entre partes interesadas y
debidamente informadas.

En caso de ausencia de transaccién, el valor razonable de los inversores sera determinado mediante la
aplicacién de otros modelos y técnicas de valoracién generalmente aceptados en la préctica. Entre los
modelos y técnicas de valoracién a utilizar se incluyen:

- Referencias al valor razonable de otros activos que sean sustancialmente iguales, mediante la
aplicacién de métodos y técnicas reconocidos.

- Métodos de descuento de flujos de efectivo futuros estimados.
- Modelos generalmente utilizados para valorar opciones.

Los modelos y técnicas de valoracién empleados deberan ser aprobados por el 6rgano de
administracién de la Sociedad Gestora o sociedad de capital riesgo, en su caso, y deberdn estar
debidamente documentados. Asimismo, maximizardn el uso de datos observables de mercado y otros
factores que los participantes en el mercado considerarian al fijar el precio, limitando en todo lo posible
el empleo de consideraciones subjetivas y de datos no observables o contrastables.

En cualquier caso, cualquiera que sea el modelo o técnica de valoracion utilizado, para determinar el
valor razonable de estas inversiones, deberd tenerse en cuenta los hechos o circunstancias de carécter
contingente que puedan alterar o transformar el valor de las inversiones de las entidades de capital
riesgo, desde el mismo momento en que se originen o se tenga conocimiento de ellos y, en especial,
los siguientes:

- Los resultados significativamente inferiores o superiores a los inicialmente proyectados que
conduzcan a una disminucién o apreciacién permanente del valor.



- La aparicién de problemas financieros o de negocio del emisor de los valores que planteen la
necesidad de obtener financiacién adicional o llevar a cabo reestructuraciones en sus actividades o
en empresas del Grupo.

- La existencia de eventuales compromisos, derechos o pactos de recompra con precio
predeterminado.

- Otros hechos o circunstancias de suficiente entidad y clara constancia que surjan o se conozcan con
posterioridad a la fecha en que se realizd la inversién y que determinen fehacientemente una
valoracién inferior o superior de las plusvalias tacitas a que se refiere el parrafo primero de este
punto.

La Sociedad Gestora deberd evaluar la efectividad de los modelos y técnicas de valoracién que se
utilicen de manera periédica, empleando como referencia en caso de que estén disponibles y resulten
aplicables los precios basados en datos o indices observables de mercado.

En caso de que ninguno de los modelos y técnicas de valoracién permita determinar el valor razonable
de la inversion con fiabilidad o que dicho modelo asi lo establezca, el valor razonable se determina
utilizando el criterio de patrimonio neto o valor tedrico contable que corresponda a las inversiones en
el patrimonio neto de la entidad (o del grupo consolidado), corregido en el importe de las plusvalias y
minusvalias tdcitas, netas de impuestos, existentes en el momento de la valoracién.

En relacién a las plusvalias tacitas, se distingue entre:

a. Plusvalias tdcitas imputables a elementos patrimoniales concretos de la entidad o grupo
consolidable, que sélo pueden considerarse como tales si hubieran sido identificadas y calculadas
con periodicidad anual y se encuentren verificadas por experto independiente o, en caso de
inmuebles, mediante tasacion de una sociedad de tasacién independiente inscrita en el Registro
Oficial del Banco de Espaiia, y siempre que subsistan en el momento de la valoracién.

b. Plusvalias técitas que no sean imputables a elementos patrimoniales concretos de la entidad
participada, o su grupo consolidado, o que son relativas a inmovilizaciones intangibles, que sélo
podran considerarse como tales cuando, formando parte del precio de la transaccion, hayan sido
identificadas y calculadas en el momento de la adquisicién y subsistan en el de la valoracién
posterior y siempre que no se puedan albergar dudas razonables sobre su efectividad.

Adicionalmente, los dividendos cobrados, la devolucién de aportaciones por reduccién de capital social
y otras distribuciones a accionistas y participes, asi como el importe de venta de derechos preferentes
de suscripcién o la segregacién de los mismos para ejercitarlos, cuyo valor se calcula aplicando alguna
férmula valorativa de general aceptacién, disminuyen el valor razonable de las participaciones en el
capital de sociedades no cotizadas, en el momento en que se declare el correspondiente derecho o se
hagan efectivas dichas operaciones.

También se tienen en cuenta, en el caso de que las cuentas de la empresa en la que se invierte estén
auditadas, los ajustes puestos de manifiesto en el informe de auditoria correspondientes al tltimo
ejercicio cerrado, que no se encuentren recogidos en los estados contables posteriores que se utilicen
para calcular el valor teérico contable.

En caso de que ninguno de los métodos anteriores permita determinar el valor razonable de la inversién
con fiabilidad, ésta se valora a su coste menos, en su caso, el importe acumulado de las correcciones
valorativas por deterioro.

- Inversiones en capital inicio: su valor razonable es el valor de las transacciones recientes del propio
valor en condiciones de independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas.
En caso de inexistencia de transacciones recientes se valoran por su coste. En caso de deterioro del
valor, el mismo no se reconoce si existe un dictamen del Consejo de Administracién de la Sociedad
Gestora que certifique el cumplimiento del plan de negocio de la entidad que constituye la inversion
en capital inicio. En caso contrario, se reconoce un deterioro, que se determina de acuerdo a los
criterios detallados en el apartado anterior. En ninguin caso, se reconocen plusvalias latentes de las
inversiones en capital-inicio en ausencia de transacciones sobre el valor.
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- Acciones y participaciones en otras entidades de capital riesgo: su valor razonable es el ditimo valor

liquidativo publicado por la entidad participada o valor difundido por esa entidad o su entidad
Gestora o entidad equivalente. En caso de que no se disponga de estos valores, se atendera al valor
tedrico contable calculado de acuerdo con lo dispuesto para los instrumentos de patrimonio de
empresas no cotizadas.

Valores representativos de deuda: se aplican modelos y técnicas de valoracién (precios
suministrados por intermediarios, emisores o difusores de informacién, transacciones recientes de
mercado, valor razonable en el momento actual de otros instrumentos comparables o modelos de
descuento de flujos o valoracién de opciones, en su caso) que sean de general aceptacién y que
utilicen en la'medida de lo posible datos observables de mercado (en particular, la situacién de tipos
de interés y de riesgo de crédito del emisor). En caso de que el valor razonable no pueda estimarse
de manera fiable, ya sea por referencia a un valor de mercado o mediante la aplicacién de los
modelos y técnicas de valoracién antes sefialados, se valoran por su coste amortizado.

En la valoracién inicial de los activos financieros se registra de forma independiente, atendiendo a
su vencimiento, el importe de los intereses explicitos (aquellos que se obtienen de aplicar el tipo de
interés contractual del instrumento) devengados y no vencidos en dicho momento, asf como el
importe de los dividendos acordados por el drgano competente en el momento de la adquisicién.

Instrumentos financieros derivados: su valor razonable serd el valor de mercado del instrumento,
considerando como tal el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En
caso de gque no exista un mercado suficientemente liquido, o se trate de instrumentos derivados no
negociados en mercados regulados o sistemas multilaterales de negociacién, se valoraran mediante
la aplicacién de modelos y técnicas de valoracién de general aceptacion.

No se aplicara el criterio de valoracién anterior a:

a. Los instrumentos financieros derivados que estén vinculados y se liquiden mediante la entrega
de instrumentos de patrimonio no cotizados cuyo valor razonable no pueda ser determinado con
fiabilidad, que se valoraran a coste menos, en su caso, el importe acumulado de las correcciones
valorativas por deterioro.

b. Los instrumentos financieros derivados que hayan sido designados como coberturas de los flujos
de efectivo.

¢) Resto de activos financieros y pasivos financieros

i. Resto de activos financieros

El resto de activos financieros se desglosan a efectos de presentacién y valoracién en los sigulentes
epigrafes del balance:

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas
corrientes bancarias o los depésitos a la vista con vencimiento no superior a tres meses, siempre
que no exista riesgo significativo de cambios de valor y formen parte de la politica de gestién normal
de la tesoreria de la entidad. Se clasifican a efectos de su valoracién como “Préstamos y partidas a
cobrar” (véase Nota 3.b.ii).

Deudores: recoge, en su caso, el total de derechos de crédito y cuentas deudoras que por cualquier
concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a terceros, incluidos los saldos
pendientes de liquidar por venta de valores. Asimismo, Incluye, en su caso, los desembolsos
exigidos a los participes, desde la fecha que sean exigidos por el Fondo y hasta el momento en que
dichos desembolsos se hagan efectivos. Por Ultimo, incluye también los deudores que han sido
clasificados como dudosos, bien sea porque su reembolso sea problematico o bien porque han
transcurrido mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial, o con anterioridad a dicho
plazo, cuando sus emisores se hayan declarado en concurso de acreedores o se encuentren en
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situacién irreversible de deterioro. Se clasifican a efectos de su valoracién como “Préstamos y
partidas a cobrar” (véase Nota 3.b.ii).

ii. Pasivos financieros
Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacién en los siguientes epigrafes del balance:

- Acreedores y cuentas a pagar: recoge, en su caso, las deudas con suministradores de servicios, en
concreto por la comisién de gestién que paga el Fondo a su Sociedad Gestora, o por cualquier otra
prestacién de servicios, o los importes pendientes de pago en la adquisicion de valores u otras
deudas con Administraciones Publicas distintas al Impuesto sobre Beneficios.

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas por el Fondo por diversos
conceptos; en concreto, las deudas contraidas por préstamos participativos, asi como préstamos y
créditos de entidades de crédito. Asimismo, recoge, en su caso, los saldos por desembolsos exigidos
a la entidad sobre participaciones en el patrimonio de otras entidades. Por uUltimo, también incluye,
en su caso, el importe correspondiente a las operaciones con derivados financieros con valoracién
desfavorable.

Los pasivos financieros se clasifican a efectos de su valoracién como “Débitos y partidas a pagar”,
excepto cuando se trate de instrumentos derivados, que se tratan de manera andloga a los
instrumentos derivados que sean activos financieros, o pasivos financieros mantenidos para negociar
que se valoran como “Pasivos financieros mantenidos para negociar”.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a pagar”, se
valoran inicialmente, por su valor razonable, que salvo evidencia en contrario equivale al valor
razonable de la contraprestacion recibida ajustado por los costes de transaccidn directamente
atribuibles. Posteriormente, los pasivos se valoran por su coste amortizado, contabilizdndose los
intereses devengados en el epigrafe “Gastos financieros - Intereses y cargas asimiladas” de la cuenta
de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de
no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera recibir
en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Pasivos financieros mantenidos para
negociar” (instrumentos derivados), se valoran por su valor razonable, que salvo evidencia en contrario
serd el precio de la transaccién incluyendo los costes de transaccién directamente atribuibles a la
operacidn. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccién en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios gue se produzcan en el valor razonable
se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.h.iii).

d) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en
que se traspasan a terceros los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los activos que se
transfieren:

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros - caso de las ventas en firme o
incondicionales, o de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por su valor razonable
en la fecha de la recompra-, el activo financiero transferido se dard de baja del balance. La diferencia
entre la contraprestacion recibida neta de los costes de transaccién atribuibles, considerando
cualquier nuevo activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo
financiero, determinard la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo, la que forma
parte, en su caso, del resultado del ejercicio en que ésta se produce.

Se dardn de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de
su inversién con cargo al epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de
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Inversiones Financieras (neto) - Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

2. Si ni se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo
financiero transferido, el activo financiero se daré de baja cuando no se hubiese retenido el control
del mismo, situacién que se determina dependiendo de la capacidad para transmitir dicho activo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros, o parte del mismo, solo se dan de baja del balance
cuando expiren o se hayan cedido los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo
financiero, siendo necesario que se hayan transferido de manera sustancial los riesgos y beneficios
inherentes a su propiedad.

Asimismo, se dan de baja los pasivos financieros cuando las obligaciones asociadas a los mismos se
hayan extinguido. La diferencia entre el valor en libros del pasivo financiero, o de la parte del mismo
que se haya dado de baja, y la contraprestacién pagada (incluido los costes de transaccién atribuibles
y en la que se debe recoger asimismo cualquier activo cedido diferente del efectivo y pasivo asumido),
se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que tenga lugar.

e) Contabilizacion de operaciones

f)

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de contratacién,
mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado de divisas
se contabilizan el dia de liquidacién. En estos casos, el periodo de tiempo comprendido entre la
contratacién y la liquidacién se trata de acuerdo con lo dispuesto en el apartado siguiente. Las compras
se adeudan en el correspondiente epigrafe del activo del balance y el resultado de las operaciones de
venta se registra en el epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de
Inversiones Financieras (neto) - Resultados por enajenaciones (neto)” de la cuenta de pérdidas y
ganancias, en funcién de la naturaleza del activo vendido. En el momento en que las inversiones se
hayan dado de baja del activo del balance por considerarse irrecuperables, se traspasan al epigrafe
“Activos fallidos” de las cuentas de orden los importes correspondientes a las mismas.

ii. Compromisos de compras y ventas de valores

Cuando existen compromisos de compras y venta de valores se registran en el momento de la
contratacién y hasta el vencimiento del contrato en los epigrafes "Compromisos de compra de valores”
o “Compromisos de venta de valores” de las cuentas de orden, segun su naturaleza y por el importe
nominal comprometido.

jii. Créditos y préstamos a empresas

Los créditos y préstamos a empresas, incluidos los préstamos participativos, se registran a la fecha de
su contratacién o concesién, por el valor razonable de la contraprestacién entregada mas los costes de
transaccién que le sean directamente atribuibles. Los intereses se registran de acuerdo con lo
establecido en el apartado 3.h.i. En el momento en que se consideren incobrables de forma irreversible
y se den de baja del balance, su saldo se traspasa al epigrafe “Activos fallidos” de las cuentas de orden.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por
anticipado que se devengarédn en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados, que se
recogen en el epigrafe que corresponda segln su naturaleza del balance.
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g) Fondos reembolisables

Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las participaciones en que se encuentra dividido
su patrimonio. Se registran en el epigrafe “Fondos reembolsables - Participes” del balance. Incluye los
importes desembolsados por los participes, asi como los importes exigidos, recogiéndose los importes
comprometidos y no exigidos en el epigrafe “Patrimonio comprometido no exigido” de las cuentas de
orden. Adicionalmente, las aportaciones exigidas y no desembolsadas se registran, en su caso, en el
epigrafe “Deudores” del balance.

El beneficio del ejercicio del Fondo y que no vaya a ser distribuido en dividendos, se imputa al saldo
del epigrafe “Patrimonio neto - Fondos reembolsables - Participes” del balance, siempre que no existan
pérdidas de ejercicios anteriores registradas en el epigrafe “Patrimonio neto - Fondos reembolsables
- Resultados de ejercicios anteriores” del balance, en cuyo caso el beneficio se destina a la
compensacién de las mismas. Asimismo, la pérdida del ejercicio del Fondo se imputa al saldo del
epigrafe “Patrimonio neto - Fondos reembolsables - Resultados de ejercicios anteriores” del balance.

h) Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mdas significativos utilizados, en su caso, por el Fondo, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses y dividendos de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la
adquisicién se reconocen, en su caso, como ingresos en el epigrafe “Ingresos financieros - Intereses,
dividendos y rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Los intereses se reconocen
utilizando el método del tipo de interés efectivo y los dividendos cuando se declare el derecho del socio
a recibirlo. En el caso de operaciones a tipo variable, se atiende a la tasa de rendimiento hasta la
préxima revisién del tipo de referencia a efectos de determinar el tipo de interés efectivo.

Adicionalmente, las retenciones en origen de dificil recuperacién por intereses y dividendos se
reconocen como gasto en el epigrafe “Gastos financieros - Otros gastos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Las comisiones de gesti6n, asi como otros gastos de gestién necesarios para el desarrollo del Fondo se
registran, segun su naturaleza, en el epigrafe “Otros resultados de explotacion - Comisiones
satisfechas” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

iii. Variacién del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros
mantenidos para negociar (instrumentos derivados), no realizado o realizado, se registra en los
epigrafes “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto)
— Variacién del valor razonable en instrumentos financieros” y “Resultados y variaciones del valor
razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) - Resultado por enajenaciones (neto)”,
respectivamente, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véase apartado 3.b.ii).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
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i) Impuesto sobre Beneficios

El Impuesto sobre Beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y
ganancias y estd constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por
el impuesto diferido.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones, otras
ventajas fiscales no utilizadas pendientes de aplicar fiscalmente y el derecho a compensar las pérdidas
fiscales y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento
y la cancelacién de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias
temporarias originadas por la diferente valoracién, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales.
Las diferencias temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las
diferencias temporarias deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden
pendientes de aplicar fiscalmente, dan lugar a activos por impuesto diferido. A estos efectos, se
considerardn diferencias temporarias las derivadas de las variaciones de valor imputadas en
patrimonio.

En cada cierre se evaltan los derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales no
registrados en balance y éstos son objeto de reconocimiento en la medida en que pase a ser probable
su recuperacién con beneficios fiscales futuros. No obstante, los Administradores de la Sociedad
Gestora del Fondo han decidido no contabilizar el crédito fiscal que se deriva de dichas pérdidas, al no
poder estimar de forma razonable el momento de su recuperacién. Las pérdidas fiscales que pueden
compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las cuentas de
orden del Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre; por el contrario, los activos por
impuesto diferido sélo se reconocen en la medida que exista probabilidad de ganancias fiscales futuras
que permitan la aplicacién de estos activos. La cuantificacién de dichos activos y pasivos se realiza
considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversién. Adicionalmente, los
activos por impuesto diferido procedentes de la valoracién de las inversiones del Fondo no se
reconocen. En caso de modificaciones en las normas tributarias, se producirdn los correspondientes
ajustes de valoracién. Dadas las exenciones y deducciones a las que se encuentra acogido el Fondo,
en ningln caso sus activos fiscales serian significativos.

El Fondo se encuentra acogido a los beneficios fiscales establecidos por la Ley 27/2014, de 27 de
noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, y que, en sintesis, son los siguientes:

1. Exencién parcial por las rentas positivas que se obtengan en la transmision de acciones y
participaciones en el capital o en fondos propios de empresas o entidades objeto de capital riesgo,
que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 21 de la ley 27/2014, segin el afio de
transmisién computado desde el momento de la adquisicién. Dicha exencion serd del 99% desde el
inicio del segundo afio y hasta el decimoquinto, incluido. En el primer afio y a partir del decimoquinto
no se aplicard exencién, salvo las excepciones establecidas en la normativa fiscal vigente. En el
caso de que la entidad participada acceda a cotizacién en un mercado de valores regulado en
Directiva 2004/39/CEE del Parlamento Europeo y del Consejo de 21 de abril de 2004, la aplicacién
de la exenci6n quedard condicionada a que el Fondo proceda a transmitir su participacién en el
capital de la empresa participada en un plazo no superior a tres afios, contados desde la fecha en
que se hubiera producido la admisién a cotizacion de esta tltima.

2. Exencién por doble imposicién del 100% de los dividendos internos o, en su caso, exencién para
evitar la doble imposicién internacional sobre dividendos de fuente extranjera y, en general, de las
participaciones en beneficios percibidos de las sociedades que el Fondo de Capital Riesgo promueva
o fomente, cualquiera que sea el porcentaje de participacion y el tiempo de tenencia de las acciones
o participaciones, con la excepcién de las sociedades participadas radicadas en paraisos fiscales.
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Con las especificidades anteriormente indicadas, el Fondo se encuentra sujeto a tributacién al tipo
general del 25% del Impuesto sobre Sociedades.

Adicionalmente, la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades eliminé la
limitacién temporal para la aplicacién de bases imponibles negativas, introduciendo una limitacién
cuantitativa del 70% de la base imponible previa a su compensacién, admitiéndose, en todo caso, un
millén de euros. Adicionalmente, el Real Decreto Ley 3/2016, de 2 de diciembre, por el que se adoptan
medidas en el &mbito tributario dirigidas a la consolidacién de las finanzas publicas y otras medidas
urgentes en materia social, establece que, con efectos para los periodos impositivos que se inicien a
partir de 1 de enero de 2016, los contribuyentes cuyo importe neto de la cifra de negocios sea al menos
de 20 millones de euros (durante los 12 meses anteriores a la fecha en que se inicie el periodo
impositivo), aplicaran los siguientes limites:

- EI'50%, cuando en los referidos 12 meses el importe neto de la cifra de negocios sea al menos de
20 millones de euros pero inferior a 60 millones de euros.

- El 25%, cuando en los referidos 12 meses el importe neto de la cifra de negocios sea al menos
de 60 millones de euros.

Asimismo, el articulo 13.2 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades
establece que las pérdidas por deterioro del inmovilizado material, de las inversiones inmobiliarias, del
inmovilizado intangible (incluido el fondo de comercio), de los valores representativos de la
participacién en el capital o en los fondos propios de entidades y de los valores representativos de
deuda no tienen la consideracion de gastos fiscalmente deducibles.

Partidas corrientes y no corrientes

Se consideran activos corrientes aquellos vinculados al ciclo normal de explotacién que con caracter
general se considera de un afio, también aquellos otros activos cuyo vencimiento, enajenacién o
realizacién se espera que se produzca en el corto plazo desde la fecha de cierre del ejercicio, los activos
financieros mantenidos para negociar, con la excepcion de los derivados financieros cuyo plazo de
liquidacién sea superior al afio y el efectivo y otros activos liquidos equivalentes. Los activos que no
cumplen estos requisitos se califican como no corrientes.

Del mismo modo, son pasivos corrientes los vinculados al ciclo normal de explotacién, los pasivos
financieros mantenidos para negociar, con la excepcién de los derivados financieros cuyo plazo de
liquidacién sea superior al afio y en general todas las obligaciones cuya vencimiento o extincién se
produciré en el corto plazo. En caso contrario, se clasifican como no corrientes.

k) Estado de cambios en el patrimonio neto

El estado de cambios en el patrimonio neto que se presenta en estas cuentas anuales muestra el total
de las variaciones habidas en el patrimonio neto durante el ejercicio. Esta informacién se presenta
desglosada a su vez en dos estados: el estado de ingresos y gastos reconocidos y el estado total de
cambios en el patrimonio neto. A continuacién, se explican las principales caracteristicas de la
informacién contenida en ambas partes del estado:

Estado de ingresos y gastos reconocidos

En esta parte del estado de cambios en el patrimonio neto se presentan los ingresos y gastos generados
por el Fondo como consecuencia de su actividad durante el ejercicio, distinguiendo aquellos registrados
como resultados en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio y los otros ingresos y gastos
registrados, de acuerdo con lo dispuesto en la normativa vigente, directamente en el patrimonio neto.
Por tanto, en este estado se presenta, en su caso:

a. El resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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b. Los ingresos y gastos que, segln lo requerido por las normas de valoracién, deban imputarse
directamente al patrimonio neto del Fondo.

¢. Las transferencias realizadas a la cuenta de pérdidas y ganancias segun lo dispuesto en las normas
de valoracién adoptadas.

d. El efecto impositivo correspondiente, en su caso, a las letras b) y c) anteriores.

e. El total de los ingresos y gastos reconocidos, calculados como la suma de las letras anteriores.

Estado total de cambios en el patrimonio neto

En esta parte del estado de cambios en el patrimonio neto se presentan todos los movimientos habidos
en el patrimonio neto, incluidos los que tienen su origen, en su caso, en cambios en los criterios
contables y en correcciones de errores. Este estado muestra, por tanto, una conciliacion del valor en
libros al comienzo y al final del ejercicio de todas las partidas que forman el patrimonio neto, agrupando
los movimientos habidos en funcién de su naturaleza en las siguientes partidas:

a. Total ingresos y gastos reconocidos: recoge, de manera agregada, el total de las partidas
registradas en el estado de ingresos y gastos reconocidos anteriormente indicadas.

b. Operaciones con participes: recoge los cambios en el patrimonio neto derivados de las suscripciones
y reembolsos realizados durante el ejercicio.

c. Otras variaciones del patrimonio: recoge el resto de partidas registradas en el patrimonio neto,
como pueden ser distribucién de resultados, traspasos entre partidas del patrimonio neto y
cualquier otro incremento o disminucién del patrimonio neto.

Estado de flujos de efectivo
En el estado de fiujos de efectivo, se utilizan las siguientes expresiones:

- Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes; entendiendo por
éstos equivalentes las inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su
valor.

- Actividades de explotacién: actividades tipicas de las entidades de capital riesgo, asi como otras
actividades que no pueden ser calificadas como de inversién o de financiacién.

- Actividades de inversién: las de adquisicién, enajenacién o disposicién por otros medios de activos
a largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes.

- Actividades de financiacién: actividades que producen cambios en el tamafio y composicién del
patrimonio neto y de los pasivos que no forman parte de las actividades de explotacién.

A efectos de la elaboracién del estado de flujos de efectivo, se han considerado como “Efectivo y
equivalentes de efectivo” aquellas inversiones a corto plazo de gran liquidez y con bajo riesgo a cambios
en su valor. De esta manera, el Fondo considera efectivo o equivalentes de efectivo al saldo mantenido
en cuentas corrientes y, en su caso, en adquisiciones temporales de activos que sean convertibles en
efectivo y que, en el momento de su adquisicién, su vencimiento no fuese superior a tres meses,
siempre que no exista riesgo significativo de cambios de valor, que se encuentran registrados en el
epigrafe “Efectivo y otros activos liquidos equivalentes” del activo del balance (véase Nota 6).

m)Provisiones y contingencias

Las provisiones son obligaciones actuales, surgidas como consecuencia de sucesos pasados, que estdn
claramente especificadas en cuanto a su naturaleza a la fecha a la que se refieren los estados
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financieros, pero resultan indeterminadas en cuanto a su importe o momento de cancelacién, a cuyo
vencimiento, y para cancelarlas, se espera desprenderse de recursos que incorporen beneficios
econdémicos.

Los pasivos contingentes son obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados,
cuya existencia esté condicionada a que ocurran, 0 no, uno o mas eventos futuros independientes de
la voluntad del Fondo. Incluyen las obligaciones actuales cuya cancelacién no es probable que origine
una disminucién de recursos que incorporen beneficios econémicos o cuyo importe no pueda ser
cuantificado con la suficiente fiabilidad.

Las cuentas anuales recogen, en su caso, aquellas provisiones significativas con respecto a las que se
estima que la probabilidad de que se tenga que atender la obligacién es mayor que de lo contrario. Los
activos y pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales, sino que, en caso de existir,
se informa sobre ellos en la Memoria.

Las provisiones (que se cuantifican teniendo en consideracién la mejor informacion disponible sobre
las consecuencias del suceso en el que traen su causa y son reestimadas con ocasién de cada cierre
contable) se utilizan para afrontar las obligaciones especificas para las que fueron originalmente
reconocidas; procediéndose a su reversién, total o parcial, cuando dichas obligaciones dejan de existir
o disminuyen.

Al cierre de los ejercicios 2019 y 2018 no existia en curso ningun procedimiento judicial ni reclamacién
contra el Fondo.

n) Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los
tipos de cambio de contado de la fecha de la transaccién, entendiendo como tipo de cambio de contado
el mas representativo del mercado de referencia a la fecha o0, en su defecto, del ultimo dia habil anterior
a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen, en su caso, al convertir los saldos denominados en moneda
extranjera a la moneda funcional se registran, en el caso de tesoreria, valores representativos de
deuda, préstamos participativos y otras financiaciones concedidas o recibidas con una cantidad
determinada o determinable de unidades monetarias, asi como los débitos y créditos ajenos a la cartera
de instrumentos financieros, por su importe neto, en el epigrafe “Resultados y variaciones del valor
razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) - Diferencias de Cambio (netas)”, de la
cuenta de pérdidas y ganancias. Para el resto de partidas monetarias que hayan sido clasificadas como
activos financieros disponibles para la venta, la determinacién de las diferencias de cambio producidas
por la variacién del tipo de cambio se realizard como si dichos activos se valorasen al coste amortizado
en la moneda extranjera, de forma que las diferencias de cambio seran las resultantes de las
variaciones de dicho coste amortizado como consecuencia de las variaciones en los tipos de cambio,
independientemente de su valor razonable. Las diferencias de cambio asi calculadas se reconocen en
la cuenta de pérdidas y ganancias, mientras que los otros cambios en el importe en libros de estos
activos financieros se reconocen directamente en el patrimonio neto.

En el caso de las partidas no monetarias valoradas a valor razonable, las diferencias de cambio se
calculan aplicando el tipo de cambio de la fecha de valoracién, imputandose las diferencias de cambio
a patrimonio o a la cuenta de pérdidas y ganancias, de manera andloga a las variaciones del valor
razonable del activo en cuestién.

Las partidas no monetarias valoradas a coste se valoran aplicando el tipo de cambio de la fecha de la
transaccién, aplicando el tipo de cambio de la fecha de valoracion, a los efectos de determinar la
correccién valorativa en su caso. Sin embargo, para las inversiones en empresas del grupo, multigrupo
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y asociadas, las diferencias de cambio que surjan en las fechas de valoracién se reconocen en cuentas
de orden conjuntamente con las plusvalias de cartera.

4. Aplicacién de resultados

La propuesta de aplicacién del resultado del Fondo correspondiente al ejercicio 2019 que el Consejo de
Administracién de la Sociedad Gestora propondra para su aprobacién, es la siguiente:

Euros
Pérdidas del ejercicio (241.760)
Aplicacién:
A resultados de ejercicios anteriores (241.760)
(241.760)
5. Inversiones financieras ¢ inversiones en empresas del Grupoy

asociadas (a largo plazo)

La composicién de estos epigrafes del balance de situacién al 31 de diciembre de 2019 y 2018 atendiendo
a su naturaleza, moneda de contratacién y admisién a cotizacién en Bolsa de los valores, es la siguiente:

Euros
2019 2018
Naturaleza:
Inversiones financieras-
Instrumentos de patrimonio 3.840.340 899.333
Préstamos y créditos 13.120 12.862
Entidades del Grupo-
Instrumentos de patrimonio 5.109.360| 2.151.106
8.962.820| 3.063.301
Por moneda:
En euros 8.962.820| 3.063.301
En moneda extranjera = 2
8.962.820| 3.063.301
Por cotizacién:
Cotizados . N
No cotizados 8.962.820| 3.063.301
8.962.820| 3.063.301

a) Inversiones en empresas del Grupo y asociadas a largo plazo

A continuacién, se presenta el movimiento habido durante los ejercicios 2019 y 2018 en dicha partida
del balance de situacion adjunto:

s =



Ejercicio 2019

Ejercicio 2018

Euros
Adquisiciones
Saldos a y/o Saldos a
Entidad 31-12-2018 |[Suscripciones| 31-12-2019
Instrumentos de Patrimonio:
Capital desarrollo -
Instituto de Medicina Gendmica, S.L. 1.006.700 - 1.006.700
Arneplant, S.L. 1.311.512 - 1.311.512
Julia (Vilur Capital, S.L.) - 1.939.652 1.939.652
BDF Natural Ingredients, S.L. - 1.575.169 1.575.169
Pendiente de desembolso:
Instituto de Medicina Genémica, S.L. (167.106) (10.176) (177.282)
BDF Natural Ingredients, S.L. - (546.391) (546.391)
2,151,106 2.958.254| 5.109.360
Euros
Adquisiciones
Saldos a y/o Saldos a
Entidad 31-12-2017 |Suscripciones| 31-12-2018
Instrumentos de Patrimonio:
Instituto de Medicina Gendémica, S.L. 1.006.700 - 1.006.700
Arneplant, S.L. 1.311.512 - 1.311.512
Pendiente de desembolso:
Instituto de Medicina Gendmica, S.L. (167.106) - (167.106)
2.151.106 - 2.151.106

A continuacién, se presentan determinados datos relativos a las sociedades participadas:

Ejercicio 2019
Euros
Porcentaje de Patrimonio Resto de Patrimonio | Resultado del
Entidad Auditor Participacion Neto Capital Neto Ejercicio
o o= Hedigina Cegesa Auditores, S.L. 7.050.008 16.321 6.061.898 971.789
Arneplant, S.L. () Ernst & Young, S.L. 11.331.279 50.730 7.489.826 3.790.723
Juli (Vilur Capital, S.L.) @ B?:Ejft’ér'ifagi[‘et 13.662.455|  5.528.642 3.133.719 5.000.094
BDF Natural Ingredients, S.L. (1 | Cataudit Auditors 6.058.997 89.652 5.328.275 641.070
Associats, S.L.

(1) Obtenido de los estados financieros consolidados al 31 de diciembre de 2019, que estén sujetos a auditorfa. Si bien a fecha de formulacidn no
se habia emitido el correspondiente informe en el caso de Julia (Vilur Capital, S.L.) y BDF Natural Ingredients, S.L., no se espera que este

hecho pueda tener un efecto significativo sobre estos datos financieros.

(2) Obtenido de los estados financieros individuales al 31 de diciembre de 2019, que estdn sujetos a auditoria.
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Ejercicio 2018

Euros
Porcentaje de Resto de Patrimonio | Resultado del
Entidad Auditor Particlpacién Patrimonio Capital Neto Ejercicio
Instituto de Medicina Cegesa Auditores,
Genémica, S.L. @ S.L. 7,54% 5.909.271 16.321 5.235.993 656.957
. Experto
Arneplant, S.L. ) independientes 5,20% 7.553.002 50.730 4.137.874 3.364.398
auditores, S.L.P.

(1) Obtenido de los estados financieros individuales al 31 de diciembre de 2018,

A continuacién, se muestra una breve descripcién de las inversiones financieras mantenidas por el
Fondo al 31 de diciembre de 2019 y 2018:

Instituto de Medicina Gendémica, S.L.

Instituto de Medicina Gendémica, S.L. (en adelante, IMEGEN) es una compaiiia dedicada al desarrollo
de pruebas diagnésticas basadas en andlisis genético y gendmico. La compafiia fue fundada en 2009 y
tiene su base de operaciones en Valencia. Con fecha 9 de marzo de 2017, el Fondo adquirié una
participacién del 7,54% en el capital social de IMEGEN, a través de dos operaciones que se realizaron
de forma simulténea (i) adquisicién de participaciones a los antiguos socios, asi como (ii) suscripcién
de una ampliacion de capital.

Tanto a la operacién de compraventa como a la ampliacién de capital acudieron el Fondo, Q Growth
Fund, F.C.R. y la Sociedad Civil Q-Growth Co-Invest Tercera, S.C. (en adelante, Sociedad Civil III)
adquiriendo un total de 7.756 participaciones representativas de un 47,52% de la Sociedad, en la
siguiente proporcién:

% de Participaciones| Participaciones Total
Entidad Participacién Clase A Clase C Participaciones
Q Growth Fund, F.C.R. 23,92% 687 3.217 3.904
Q Growth Co-Invest Tercera, S.C. 16,06% 461 2.160 2.621
Q Capital 360 Cora Capital Privado, F.C.R. 7,54% 217 1.014 1.231
47,52% 1.365 6.391 7.756

La Sociedad Civil III fue constituida el 2 de diciembre de 2016 y su propésito era dar oportunidad a los
participes del Fondo de poder invertir un mayor importe en IMEGEN. El Fondo, Q Growth Fund, F.C.R.
y la Sociedad Civil III debian mantener su paquete accionarial agregado a efectos de constituir una
Unica parte frente a IMEGEN y al resto de sus socios, agregando una participacién conjunta al 31 de
diciembre de 2019 y 2018 de 47,52%.

Los Administradores de la Socledad Gestora del Fondo consideraban que, en virtud de lo dispuesto en
el acuerdo comentado anteriormente entre los Fondos y la Sociedad Civil III y el acuerdo de socios
suscrito con el resto de los socios de IMEGEN, el Fondo tenia capacidad para ejercer influencia
significativa en IMEGEN, motivo por el cual se habia registrado su participacién en el epigrafe
correspondiente a empresas del Grupo y asociadas a largo plazo (véase Nota 3.a).

Respecto de las participaciones de la clase A de las que el Fondo era propietario, se encontraban
pendiente de desembolso un importe comprometido total que ascendia al 31 de diciembre de 2019 a
177.282 euros (167.106 euros al 31 de diciembre de 2018, importe que incluia el correspondiente
efecto financiero por importe de 10.176 euros). Dicho importe correspondia con prestaciones
accesorias pendientes de desembolsar directamente a IMEGEN, las cuales se destinarian
principalmente a hacer frente a los desembolsos econémicos derivados del desarrollo del negocio de la
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sociedad o de alguna de sus filiales, a realizar inversiones en inmovilizado y a desarrollar nuevos
mercados.

Segun el contrato de adquisicién de dichas participaciones, el Fondo disponia de un plazo de 5 afios
para hacer efectivo el desembolso total del importe pendiente de abonar correspondiente a dicha
prestacion accesoria. Este compromiso quedé sin efecto para el Fondo con la enajenacién de esta
participada tal y como se indica posteriormente.

El 18 de febrero de 2020 se ha procedido a la enajenacién de la participacién en la sociedad. La
ejecucién de la misma se produjo de la siguiente forma i) reinversién del 60,42% del precio fijado en
participaciones de Guanina Investments, S.L. y ii) pago en efectivo del precio restante. En el momento
de ejecucion, el precio de la transaccién se fijé en 1.853.811 euros, sin considerar el earn-out, de los
que 1.118.900 euros fueron reinvertidos en participaciones de Guanina Investments, S.L. y 734.911
fueron cobrados al contado en el momento de la transaccién.

La Sociedad Gestora ha determinado la valoracién de la participacién aplicando el precio de transaccién
fijado en el contrato de compraventa firmado, considerando asimismo el earn-out estimado conforme
a la mejor informacién disponible en ese momento. Para el ejercicio 2019, el Fondo ha registrado
1.104.645 euros en el epigrafe de “Plusvalias latentes (netas de efecto impositivo)” de las Cuentas de
Orden del balance de situacién adjunto como consecuencia de la mencionada valoracién de la Inversién
en IMEGEN (511.750 euros al 31 de diciembre de 2018 en aplicacion del método de valoracién utilizado
a dicha fecha).

Arneplant, S.L.

Arneplant, S.L. (en adelante, Arneplant) es una compaifiia pionera en la produccién y comercializacién
de plantillas transpirables y otros nuevos materiales para calzado como espumas o microfibras.
Fundada en 1999 Arneplant tiene su sede en Arnedo (La Rioja). Con fecha 4 de abril de 2017, el Fondo
adquirié una participacién del 5,20% en el capital social de Arneplant, a través de dos operaciones que
se realizaron de forma simulténea (i) adquisicién de participaciones a los antiguos socios, asi como (ii)
suscripcién de una ampliacién de capital.

Tanto a la operacién de compraventa como a la ampliacién de capital acudieron el Fondo, la Sociedad
Civil Q-Growth Co-Invest Sexta, S.C. (en adelante, Sociedad Civil VI) y Q Growth Fund, F.C.R. (en
adelante, Q Growth) adquiriendo un total de 2.778 participaciones representativas de un 32,91% de
la Sociedad, en la siguiente proporcién:

% de Total
Entidad Participacién | Participaciones
Q Growth Fund, F.C.R. 17,21% 1.453
Q Growth Co-Invest Sexta, S.C. 10,50% 886
Q Capital 360 Cora Capital Privado, F.C.R. 5,20% 439
32,91% 2.778

La Sociedad Civil VI fue constituida el 15 de marzo de 2017 y su propdsito es dar oportunidad a los
participes del Fondo de poder invertir un mayor importe en Arneplant. El Fondo, Q Growth y la Sociedad
Civil VI deben mantener su paquete accionarial agregado a efectos de constituir una Unica parte frente
a Arneplant y al resto de sus socios, agregando una participaciéon conjunta al 31 de diciembre de 2019
y 2018 de 32,91%.

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideran que, en virtud de lo dispuesto en el
acuerdo comentado anteriormente entre los Fondos y la Sociedad Civil VI y el acuerdo suscrito con el
resto de los socios de Arneplant, el Fondo tiene capacidad para ejercer influencia significativa en
Arneplant, motivo por el cual se ha registrado su participacién en el epigrafe correspondiente a
empresas del Grupo y asociadas a largo plazo (véase Nota 3.a).



La valoracién de la participacién ha sido revisada por los Administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo, aplicando mdltiplos sobre el resultado antes de intereses, impuesto y amortizaciones (EBITDA),
en el que se consideran determinados ajustes. Para el ejercicio 2019, el Fondo ha registrado 1.110.361
euros en el epigrafe de “Plusvalias latentes (netas de efecto impositivo)” de las Cuentas de Orden del
balance de situacién adjunto como consecuencia de la mencionada valoracién de la Inversién en
Arneplant (314.763 euros al 31 de diciembre de 2018).

Julia (Vilur Capital, S.L.)

Vilur Capital, S.L. (en adelante, Julid) es un proveedor lider en Europa de soluciones integrales para el
sector de muebles y decoracién B2B. Con fecha 25 de abril de 2019, el Fondo adquirié una participacién
del 4,49% en el capital social de Julid a través de tres operaciones que se realizaron de forma
simultanea (i) adquisicién de participaciones a los antiguos socios, (ii) suscripcién de una ampliacién
de capital mediante una aportacién dineraria y (iii) suscripcién de una ampliacién de capital mediante
conversién en acciones de un préstamo otorgado a Julia con fecha 23 de enero de 2019.

Tanto a la operacién de compraventa como a la ampliacién de capital acudieron el Fondo, la Sociedad
Civil Q-Growth Co-Invest Séptima, S.C. (en adelante, Sociedad Civil VII) y Q Growth Fund, F.C.R. (en
adelante, Q Growth) adquiriendo un total de 2.192.822 participaciones representativas de un 39,66%
de la Sociedad, en la siguiente proporcion:

% de Total
Entidad Participacién | Participaciones
Q Growth Fund, F.C.R. 10,09% 558.120
Q Growth Co-Invest Séptima, S.C. 25,08% 1.386.649
Q Capital 360 Cora Capital Privado, F.C.R. 4,49% 248.053
39,66% 2.192.822

La Sociedad Civil VII fue constituida el 5 de diciembre de 2018 y su propésito es dar oportunidad a los
participes del Fondo de poder invertir un mayor importe en Julia. El Fondo, Q Growth y la Sociedad
Civil VII deben mantener su paquete accionarial agregado a efectos de constituir una tnica parte frente
a Julia y al resto de sus socios, agregando una participacién conjunta al 31 de diciembre de 2019 de
39,66%.

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideran que, en virtud de lo dispuesto en el
acuerdo comentado anteriormente entre el Fondo, Q Growth y la Sociedad Civil VII y el acuerdo suscrito
con el resto de los socios de Julia, el Fondo tiene capacidad para ejercer influencia significativa en Julia,
motivo por el cual se ha registrado su participacién en el epigrafe correspondiente a empresas del
Grupo y asociadas a largo plazo (véase Nota 3.a).

Al 31 de diciembre de 2019, los Administradores de la Sociedad Gestora han considerado que el coste
de adquisicién es su mejor estimacién del valor de la misma, dado que se trata de una adquisicién
reciente a valor de mercado.

BDF Natural Ingredients, S.L.

BDF Natural Ingredients, S.L. (en adelante, BDF), constituida el 26 de febrero de 1999, es una empresa
presente en el sector c&rnico, ofreciendo soluciones para la industria de productos procesados aplicando
ingredientes funcionales con base a la enzima transglutaminasa. Con fecha 10 de julio de 2019, el
Fondo adquirié una participacién del 9,99% en el capital social de BDF, a través de dos operaciones
que se realizaron de forma simulténea (i) adquisicién de participaciones a los antiguos socios, asi como
(i) suscripcién de una ampliacién de capital.

Tanto a la operacién de compraventa como a la ampliacién de capital acudieron el Fondo, la Sociedad
Civil Q-Growth Co-Invest Octava, S.C. (en adelante, Sociedad Civil VIII) y Q Growth Fund, F.C.R. (en
adelante, Q Growth) adquiriendo un total de 982 participaciones representativas de un 33,95% de la
Sociedad, en la siguiente proporcién:
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% de Total
Entidad Participacién | Participaciones
Q Growth Fund, F.C.R. 12,00% 347
Q Growth Co-Invest Octava, S.C. 11,96% 346
Q Capital 360 Cora Capital Privado, F.C.R. 9,99% 289
33,95% 982

La Sociedad Civil VIII fue constituida con fecha 28 de mayo de 2019 con el propésito de dar oportunidad
a los participes del Fondo de poder invertir un mayor importe en BDF. El Fondo, Q Growth y la Sociedad
Civil VIII deben mantener su paquete accionarial agregado a efectos de constituir una Gnica parte
frente a BDF y al resto de sus socios, agregando una participacién conjunta al 31 de diciembre de 2019
de 33,95%.

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideran que, en virtud de lo dispuesto en el
acuerdo comentado anteriormente entre el Fondo, Q Growth y la Sociedad Civil VIII y el acuerdo
suscrito con el resto de los socios de BDF, el Fondo tiene capacidad para ejercer influencia significativa
en BDF, motivo por el cual se ha registrado su participacién en el epigrafe correspondiente a empresas
del Grupo y asociadas a largo plazo (véase Nota 3.a).

Las participaciones correspondientes al mencionado aumento de capital llevan aparejada una
prestacién accesoria consistente en la aportacién dineraria por el titular de 4.302,29 euros por
participacién, que deberd realizarse a solicitud de la sociedad no mds tarde del quinto aniversario de
la fecha del contrato.

A 31 de diciembre de 2019, no se habia exigido importe alguno de la prestacién accesoria que asciende
a un total de 546.391 euros.

Al 31 de diciembre de 2019, los Administradores de la Sociedad Gestora han considerado que el coste
de adquisicién es su mejor estimacién del valor de la misma, dado que se trata de una adquisicién
reciente a valor de mercado.

b) Inversiones financieras a largo plazo

A continuacién, se presenta el movimiento habido durante los ejercicios 2019 y 2018 en dicha partida
del balance de situacién adjunto:

Ejercicio 2019
Euros
Adquisiciones Intereses
Saldos a y/o Ajustes por | devengados Saldos a
Participacién 31-12-2018 | Suscripciones | valoracién 2019 31-12-2019
Instrumentos de Patrimonio:
Capital desarrollo -
Avanzare Innovacién Tecnoldgica, S.L. 669.392 - 620.583 - 1.289.975
Nclave Renewable, S.L. 229.941 - 522.970 - 752.911
Plymag, S.L. - 1.797.454 - - 1.797.454
Préstamos y créditos:
Nclave Renewable, S.L. (CEO) 12.862 - - 258 13.120
912.195| 1.797.454( 1.143.553 258| 3.853.460
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Ejercicio 2018

Euros
Adaquisiciones Intereses
Saldos a y/o devengados Bajas / Saldos a
Participacién 31-12-2017 | Suscripciones | Traspasos 2018 Cobros 31-12-2018
Instrumentos de Patrimonio:
Avanzare Innovacién Tecnolégica, S.L. 468.326 201.066 - - - 669.392
Nclave Renewable, S.L. 8.940 - 530.145 - (309.144) 229.941
Préstamos y créditos:
Nclave Renewable, S.L. 565.297 - (530.145) 13.690 (48.842) -
Nclave Renewable, S.L. (CEO) - 12.695 - 167 - 12.862
1.042.563 213.761 - 13.857| (357.986) 912.195
A continuacién, se presentan determinados datos relativos a las sociedades participadas:
Ejercicio 2019
Euros
Porcentaje
de Resto de Resultado

Entidad Auditor Participacion | Patrimonio Capltal Patrimonlo Neto | del Ejercicio
Nclave Renewable, S.L. () Ernst & Young, S.L. 1,01% 22.245.502 367.140 15.483.423| 6.394.939
Avanzare Innovacién Tecnolégica, S.L. )| Deloitte, S.L. 3,13% 12.132.680 121.799 10.203.699| 1.807.182
Plymag, S.L. @ Lraudit 8,08% 5.252.748 660.138 3.075.952| 1.516.658

(1) Obtenido de los estados financieros consolidados al 31 de diciembre de 2019, que estén sujetos a auditorfa. Si bien a fecha de formulacién
no se habfa emitido el correspondiente informe de Nclave Renewable, S.L., no se espera que este hecho pueda tener un efecto significativo

sobre estos datos financieros.

&)

Obtenido de los estados financleros individuales al 31 de diciembre de 2019, que estén sujetos a auditorfa. Si bien a fecha de formulacién

no se habia emitido el correspondiente informe de Plymag, S.L., no se espera que este hecho pueda tener un efecto significativo sobre

estos datos financieros.

Ejercicio 2018
Euros
Porcentaje de Resto de Resultado
Entidad Auditor Particlpacién | Patrimonio Capital Patrimonio Neto | del Ejercicio
Nclave Renewable, S.L. Ernst & Young, S.L. 1,01% | 14.794.207 367.140 12.785.039 1.642.028
Avanzare Innovacién Tecnolégica, S.L. | Deloitte, S.L. 3,13% | 10.626.213 121.799 9.129.645 1.374.769

(1) Obtenido de los estados financieros al 31 de diciembre de 2018.

Avanzare Innovacién Tecnolégica, S.L.

Avanzare Innovacién Tecnoldgica, S.L. (en adelante, Avanzare), fundada en 2004 por un equipo de
expertos en quimica, es una empresa especializada en nanomateriales y soluciones de alto rendimiento
basadas en la nanotecnologfa, con domicilio social en La Rioja. Con fecha 7 de abril de 2017, el Fondo
adquirié una participacién del 2,34% en el capital social de Avanzare, a través de dos operaciones que
se realizaron de forma simultdnea (i) adquisicién de participaciones a los antiguos socios, asi como (ii)

suscripcién de una ampliacién de capital.

Tanto a la operacién de compraventa como a la ampliacién de capital acudieron el Fondo, Q Growth
Fund, F.C.R. (en adelante, Q Growth) y la Sociedad Civil Q-Growth Co-Invest Quinta, S.C. (en adelante,
Sociedad Civil V) adquiriendo un total de 550 participaciones representativas de un 14,00% de la

Sociedad.
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Los inversores y Avanzare, fijaron una condicién en el momento de la inversién en la que tanto el
Fondo como Q Growth y la Sociedad Civil V mantenian una opcién de compra sobre participaciones de
la sociedad. Esta operacién es soportada Gnicamente por los socios fundadores y no por el resto de
socios de la sociedad. Durante el ejercicio 2018 dichas sociedades decidieron ejecutar la opcién de
compra, adquiriendo un total de 185 participaciones, en la que el Fondo ha desembolsado 201.066
euros. Tras dicha operacién el porcentaje de participacién en la sociedad es el siguiente:

% de Total
Entidad Participacién | Participaciones
Q Growth Fund, F.C.R. 10,31% 405
Q Growth Co-Invest Quinta, S.C. 5,27% 207
Q Capital 360 Cora Capital Privado, F.C.R. 3,13% 123
18,71% 735

La Sociedad Civil V fue constituida el 15 de marzo de 2017 y su propésito es dar oportunidad a los
participes del Fondo de poder invertir un mayor importe en Avanzare. El Fondo, Q Capital 360 y la
Sociedad Civil V deben mantener su paquete accionarial agregado a efectos de constituir una tnica
parte frente a Avanzare y al resto de sus socios, agregando una participacion conjunta al 31 de
diciembre de 2019 y 2018 de 18,71%.

La valoracién de la participacién ha sido revisada por los administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo, aplicando multiplos sobre el resultado antes de intereses, impuesto y amortizaciones (EBITDA),
en el que se consideran determinados ajustes. Para el ejercicio 2019, el Fondo ha registrado 620.583
euros en el epigrafe de “Ajustes por valoracién en patrimonio neto - Activos financieros disponibles
para la venta” del balance de situacién adjunto como consecuencia de la mencionada valoracién de la
Inversion en Avanzare (309.259 euros al 31 de diciembre de 2018).

Nclave Renewable, S.L.

Nclave Renewable, S.L. (en adelante, Nclave) es el resuitado de la integracién de Grupo Clavijo
(Navarra) y MFV Manufacturing (Valencia), compafiias dedicadas a la ingenieria, disefio, fabricacién y
montaje de estructuras metdlicas para plantas fotovoltaicas. Con fecha 24 de enero de 2017, el Fondo
adquirié una participacion del 0,07% en el capital social de Nclave, a través de suscripcion de una
ampliacién de capital social. El domicilio social de la sociedad se encuentra en Madrid.

A la ampliacién de capital producida en 2017 acudieron el Fondo, Q Growth Fund, F.C.R. y la Sociedad
Civil Q-Growth Co-Invest Cuarta, S.C. (en adelante, Sociedad Civil IV) adquiriendo un total de 168
participaciones representativas de un 0,76% de la Sociedad.

Con fecha 24 de enero de 2017, las partes formalizaron un contrato de préstamo convertible, por el
cual el Fondo otorgd un préstamo convertible en participaciones sociales de la sociedad, por importe
de 530.145 euros de principal, desembolsado integramente a la firma del contrato.

Dicho préstamo devengaba un interés fijo anual de 7% desde la fecha del Contrato que eran
capitalizados. El Fondo registré por este concepto un ingreso financiero de 13.690 euros en el ejercicio
2018 registrados en el epigrafe de “Intereses, dividendos y rendimientos asimilados” de la cuenta de
pérdidas y ganancias de dicho ejercicio.

A la fecha 8 de mayo de 2018, el Fondo ejecutd el derecho de conversién sobre el préstamo convertible,
por importe de 530.145 euros y fueron desembolsados los intereses devengados durante los ejercicios
2017 y 2018 por importe de 48.842 euros. Como parte de la operacién, Nclave realizé una ampliacion
de capital por compensacion de créditos por un importe de 63.110 euros. El capital social de la sociedad
aumenté de 219.900 euros a 283.010 euros. Dicha ampliacién de capital se produjo con una prima de
asuncién de 925 euros por participacién creada, ascendiendo el total a 5.837.675 euros. De esta forma,
el Fondo incorpora 567 nuevas participaciones de la sociedad, correspondiendo 5.670 euros a capital
social y 524.475 euros a prima de asuncién. Las 567 nuevas acciones son asumidas por el Fondo
mediante la compensacién del préstamo convertible titularidad del mismo, equivalente a la cantidad
total de 530.145 euros.
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Con fecha 8 de mayo de 2018, el Fondo formalizé la venta de 212 participaciones de Nclave a Trina
Solar Merger and Acquisition Pte. Ltd por importe de 284.303 euros, tras los ajustes al precio
establecidos en el contrato. La plusvalia obtenida de la venta, por importe de 152.570 euros, fue
registrada en el epigrafe “Resultados por enajenaciones - Instrumentos de patrimonio” de la cuenta
de pérdidas y ganancias de dicho ejercicio. Adicionalmente, el mencionado contrato de compraventa,
establecia tres precios adicionales contingentes, condicionados a (i) la obtencién de un determinado
nivel de EBIDTA por parte de la sociedad, (ii) la ausencia de cualquier dafio, de acuerdo a las
estipulaciones del contrato de compraventa, hasta la fecha del sexto aniversario de la compra y (iii)
un importe adicional, determinado como un porcentaje de los importes que, en su caso, se recuperen
de determinados litigios en curso, durante los tres afios posteriores a la fecha de formalizacién del
contrato de compraventa. En este sentido, durante el ejercicio 2019, Nclave ha alcanzado el nivel de
EBITDA estipulado en el contrato de compraventa, por lo que el Fondo ha cobrado un importe de
61.669 euros del primer pago contingente, que ha sido registrado en el epigrafe “Resultados por
enajenaciones — Instrumentos de patrimonio” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio.

Adicionalmente, con fecha 8 de mayo de 2018, Nclave procedi6 a la distribucién de un dividendo con
cargo a reservas por el que el Fondo percibié una cantidad de 177.411 euros, que fue contabilizado
minorando la participacién en la sociedad por el importe percibido.

Los porcentajes de participacién del Fondo y las sociedades de coinversion tras las operaciones
mencionadas son los siguientes:

% de Total
Entidad Participacion | Participaciones
Q Growth Fund, F.C.R. 5,76% 2.114
Q Growth Co-Invest Cuarta S.C. 4,45% 1.634
Q Capital 360 Cora Capital Privado, F.C.R. 1,01% 370
11,22% 4.118

La Sociedad Civil IV fue constituida el 2 de diciembre de 2016 y su propésito es dar oportunidad a los
participes del Fondo de poder invertir un mayor importe en Nclave. El Fondo, Q Growth Fund, F.C.R. y
la Sociedad Civil IV deben mantener su paquete accionarial agregado a efectos de constituir una Unica
parte frente a Nclave y al resto de sus socios, agregando una participacién conjunta al 31 de diciembre
de 2019 y 2018 de 11,22%.

Por Ultimo, con fecha 8 de mayo de 2018, el Fondo concedié un préstamo a la Alta Direccién de Nclave
por importe de 12.695 euros. Dicho préstamo devenga intereses del 2% anual, habiendo registrado el
fondo 258 euros en el epigrafe de “Intereses, dividendos y rendimientos asimilados” de la cuenta de
pérdidas y ganancias adjunta (167 euros durante el ejercicio 2018).

La valoracién de la participaciéon ha sido revisada por los Administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo, habiendo determinado que la misma se correspondia con el precio de ejercicio de una opcién
de venta que el Fondo mantenia al cierre del ejercicio y considerando los Administradores que se iban
a cumplir las condiciones para el ejercicio de la misma. Para el ejercicio 2019, el Fondo ha registrado
522.970 euros en el epigrafe de “Ajustes por valoracién en patrimonio neto - Activos financieros
disponibles para la venta” del balance de situacién adjunto como consecuencia de la mencionada
valoracién de la Inversi6n en Nclave (192.920 euros al 31 de diciembre de 2018 en aplicacién del
método de valoracién utilizado a dicha fecha).

Posteriormente, con fecha 31 de julio de 2020 se ha elevado a publico el contrato de compraventa por
el que el Fondo ha enajenado la totalidad de la participacién que ostentaba en Nclave, por un precio
de 878.879 euros, que incluye 102.846 euros que serdn satisfechos en los meses de julio de 2021,
2022, 2023 y 2024 en caso de que se cumplan determinados aspectos establecidos contractualmente.

Plymag, S.L.

Plymag, S.L. (en adelante Plymag), constituida el 11 de agosto de 1978 es una empresa especializada
en la fabricacién de fertilizantes y productos agricolas ecolégicos con domicilio social en Alicante. Con
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fecha 30 de diciembre de 2019, el Fondo adquirié una participacién del 8,08% en el capital social de
Plymag, a través de la adquisicién de participaciones a los antiguos socios.

A la operacién de compraventa acudieron el Fondo, la Sociedad Civil Q-Growth Co-Invest Novena, S.C.
(en adelante, Sociedad Civil IX), Q Growth Fund, F.C.R. (en adelante, Q Growth) y Samercol, S.L.
adquiriendo un total de 3.295 participaciones representativas de un 30,00% de la sociedad, en la
siguiente proporcién:

% de Total
Entidad Participacién [ Participaciones
Q Growth Fund, F.C.R. 8,08% 888
Q Capital 360 Cora Capital Privado, F.C.R. 8,08% 888
Q Growth Co-Invest Novena, S.C. 7,08% 778
Samercol, S.L. 6,76% 741
30,00% 3.295

La Sociedad Civil IX fue constituida con fecha 11 de diciembre de 2019 con el propésito de dar
oportunidad a los participes del Fondo de poder invertir un mayor importe en Plymag. El Fondo, Q
Growth Fund, F.C.R., la Sociedad Civil IX y Samercol, S.L. deben mantener su paquete accionarial
agregado a efectos de constituir una Unica parte frente a Plymag y al resto de sus socios, agregando
una participacién conjunta al 31 de diciembre de 2019 de 30,00%. No obstante lo anterior, los
Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideran que no ejercen influencia significativa
en esta sociedad, motivo por el cual han registrado la misma como “Inversiones financieras a largo
plazo”.

Al 31 de diciembre de 2019, los Administradores de la Sociedad Gestora han considerado que el coste
de adquisicién es su mejor estimacién del valor de la misma, dado que se trata de una adquisicién
reciente a valor de mercado.

Coeficientes de inversién y diversificacién

Seguln el articulo 13 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, como minimo el 60% del activo
computable del Fondo (entendido como el importe del patrimonio neto, mds los préstamos
participativos recibidos y las plusvalias latentes netas del efecto impositivo) se deberd mantener en
acciones y participaciones en el capital de empresas que se encuentren dentro de su ambito de
actividad principal; préstamos participativos a empresas que se encuentren dentro de su dmbito de
actividad principal, cuya rentabilidad esté completamente ligada a los beneficios o pérdidas de la
empresa de modo que sea nula si la empresa no obtiene beneficios; otros préstamos participativos a
empresas que se encuentren dentro de su dmbito de actividad principal (hasta el 30% del total del
activo computable) y acciones y participaciones de entidades de capital riesgo. Al 31 de diciembre de
2019 y 2018 el Fondo alcanzaba el mencionado coeficiente.

Segun el articulo 16.2 de la Ley 22/2014, de 24 de noviembre, reguladora de las entidades de capital-
riesgo y sus sociedades gestoras, el Fondo no podra invertir més del 25% de su activo en una misma
empresa, en el momento de la inversion, ni mas del 35% en empresas pertenecientes al mismo grupo
de sociedades. Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el Fondo cumple con el mencionado limite de
diversificacién.

d) Ingresos y gastos financieros

El detalle de ingresos y gastos financieros de la cuenta de pérdidas y ganancias, a 31 de diciembre de
2019 y 2018 es el siguiente:

-26 -



Euros

2019 2018
Ingresos financieros:
Intereses, dividendos y asimilados-
Intereses préstamo Nclave (Nota 5.b) - 13.690
Intereses préstamo Nclave (CEO) (Nota 5.b) 258 167

258 13.857

Gastos financieros:

Otros gastos financieros-
Actualizacién desembolsos pendientes (Nota 5.a) 10.176 -
Otros 8.384 12.712

18.560 12.712

6. _Efectivo vy otros activos liquidos equivalentes

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, la composicién del saldo de este epigrafe del balance era la siguiente:

Euros
2019 2018
Tesoreria:
Cuentas a la vista 490.160( 2.970.930
490.160| 2.970.930
Moneda:
En euros 490.160| 2.970.930
En moneda extranjera = -
490.160| 2.970.930

2. P i

Al 31 de diciembre de 2019, las aportaciones de los participes al Fondo ascienden a 9.530.069 euros
(6.766.349 euros al 31 de diciembre de 2018), habiendo reembolsado participaciones por importe de
552.744 euros a 31 de diciembre de 2019 (501.275 al 31 de diciembre de 2018), formalizadas en 897.732
participaciones nominativas (626.507 participaciones al 31 de diciembre de 2018), que confieren a sus
propietarios un derecho de propiedad.

En el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto se desglosa el movimiento que se ha producido en el saldo
del epigrafe “Patrimonio neto -~ Fondos reembolsables - Participes” durante los ejercicios 2019 y 2018:

- En el ejercicio 2018, no se realizaron aportaciones dinerarias adicionales, sin embargo, se acordd la
distribucién de 501.275 euros por la venta de las participaciones de Nclave.

- En el ejercicio 2019, se solicitaron aportaciones dinerarias adicionales por importe de 2.763.720 euros.
Adicionalmente, se acordé la distribucion de 51.469 euros.

Con todo ello, al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el Patrimonio total comprometido asciende a 9.530.069
euros, del que se encontraban exigidos, al 31 de diciembre de 2019, un total de 9.530.069 euros
(6.766.349 euros al 31 de diciembre de 2018). Al 31 de diciembre de 2019 se encontraba pendiente de
desembolsar 224.714 euros de desembolsos exigidos, importe registrado en el balance de situacién
adjunto en el epigrafe “Deudores”. Dicho importe pendiente por desembolsos exigides ha sido liquidado
antes de la formulacién de estas cuentas anuales.
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Ejercicio 2019

Ejercicio 2018

Euros
Patrimonio
Patrimonio |Comprometido Patrimonio
Comprometido| no Exigido | Distribuciones| Gestionado
Participaciones 9.530.069 - (552.744) 8.977.325
9.530.069 - (552.744) 8.977.325
Euros
Patrimonio
Patrimonio |Comprometido Patrimonio
Comprometido| no Exigido | Distribuciones | Gestionado
Participaciones 9.530.069 2.763.720 (501.275) 6.265.074
9.530.069 2.763.720 (501.275) 6.265.074

En caso de reembolso de Participaciones, este serd general para todos los Participes, aplicando para su

determinacién el mismo porcentaje sobre las Participaciones del Fondo de las que cada uno sea titular.

El ndmero de participes del Fondo, al 31 de diciembre de 2019 y 2018, asciende a 51 participes.

Al 31 de diciembre de 2019, los participes del Fondo que poseian un porcentaje de participacién
significativa superior al 10% del patrimonio del Fondo eran los siguientes:

Ion Ion, S.L.

Kidwell Holdings Inc.

Laneta, S.A.

No de % de
Participaciones | Participacion
139.705 15,56%
93.137 10,37%
93.137 10,37%
325.979 36,31%

Con posterioridad al cierre del ejercicio y hasta la fecha de formulacién de estas cuentas anuales se ha
acordado la distribucién de un total de 1.529.479 euros. Dichas distribuciones se realizaron durante los
meses de marzo y agosto procedentes de las ventas de IMEGEN y Nclave, por unos importes de 688.776
y 659.439 euros, respectivamente. Asimismo, el Fondo ha realizado distribuciones adicionales procedentes
de las inversiones de Avanzare (140.876 euros), Julia (22.440 euros) y con cargo a la caja del Fondo

(17.948 euros).

8. Ingresos y gastos

Otros resultados de explotacién — Comisiones satisfechas

Segun se indica en la Nota 1, las funciones de direccién, administracién y gestién del Fondo a partir del
24 de marzo de 2017, se encomiendan a Tresmares Private Equity, S.G.E.I.C., S.A. (anteriormente
denominada Q-Capital Alternative Investments, S.G.E.L.C., S.A.). Por este servicio, el Fondo devenga
como gasto una comisién anual, entre el periodo comprendido entre la Fecha de Inscripcién del Fondo y
el final del periodo de inversién (véase Nota 1), del 2% por los Compromisos Totales. Posteriormente y
hasta la fecha de liquidacién del Fondo, la Comisién de Gestién anual serd un importe equivalente al 2%
sobre el Coste de Adquisicién de las inversiones que atin permanezcan en la cartera del Fondo. Asimismo,
la Sociedad Gestora podra, a su discrecidén, renunciar total y/o parcialmente al cobro de cualesquiera
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importes que le correspondiesen en concepto de dicha comisién de gestién. De acuerdo con las
estimaciones realizadas por los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo, no se renunciard al
cobro de importe alguno correspondiente al devengo de la comisién de gestion del ejercicio 2019.

El importe devengado por este concepto durante el ejercicio 2019 ha ascendido a 166.900 euros (162.964
euros en el ejercicio 2018) que se recoge en el saldo del epigrafe “Otros resultados de explotacion -
Comisiones satisfechas - Comisién de gestién” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta. Al 31 de
diciembre de 2019 y 2018 el importe por esta comision se encontraba totalmente satisfecho.

En el epigrafe “Otras comisiones y gastos” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta del ejercicio 2019,
se registran 12.520 euros correspondientes a la comisién del depositario, BNP Paribas Securities Services,
S.A. (10.000 euros en el ejercicio 2018).

Otros resultados de explotacién~ Comisiones y otros ingresos
percibidos - De asesoramiento a empresas objeto de capital riesgo

En base al reglamento de gestién del Fondo, este percibe el 50 por ciento de los ingresos derivados de las
inversiones. En concreto, en este epigrafe se registran 8.528 euros, durante el ejercicio 2019, en concepto
de remuneraciones percibidas por los servicios prestados en los consejos de administracion de las
sociedades participadas (9.420 en el ejercicio 2018), los cuales se encuentran pendientes de cobro a 31
de diciembre de 2019, junto con los devengados en el ejercicio 2018, por un importe total de 17.948 euros
registrados en el epigrafe “Deudores” del balance de situacién adjunto.

Otros gastos de explotacién

El desglose del saldo de este epigrafe de las cuentas de pérdidas y ganancias adjunta al 31 de diciembre
de 2019 y 2018 es el siguiente:

Euros
2019 2018

Otros servicios profesionales independientes 114.235 21.739
Otros tributos - 2.030

114.235 23.769

El saldo de la cuenta “Otros servicios profesionales independientes” del detalle anterior recoge, durante el
ejercicio 2019, los importes satisfechos a UnoCorp Capital, S.L. en concepto de asesoramiento en las
operaciones de inversi6n llevadas a cabo por el Fondo durante el ejercicio (véase Nota 5), por importe de
76.639 euros (ningtin importe por este concepto durante el ejercicio 2018).

Los importes pendientes de pago al cierre del ejercicio 2019 por estos conceptos se registran en el epigrafe
“Acreedores y cuentas a pagar” del balance de situacién adjunto que asciende a un total de 42.892 euros
(14.225 euros al 31 de diciembre de 2018).

Honorarios de auditoria

Durante el ejercicio 2019 y 2018, los importes por honorarios relativos al servicio de auditoria de cuentas
y a otros servicios prestados por el auditor del Fondo, Deloitte, S.L., o por una empresa vinculada al
auditor por control, propiedad comun o gestién han sido los siguientes, sin incluir IVA:
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Euros
Honorarios por Servicios
Cargados por el Auditor

2019 2018
Servicios de auditoria 9.500 6.370
Total servicios de auditoria 9.500 6.370

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores

A continuacion, se detalla la informacién requerida por la Disposicién adicional tercera de la Ley 15/2010,
de 5 de julio (modificada a través de la Disposicién final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de
diciembre) preparada conforme a la Resolucién del ICAC de 29 de enero de 2016, sobre la informacién a
incorporar en la memoria de las cuentas anuales en relacién con el periodo medio de pago a proveedores
€n operaciones comerciales.

Dias
2019 2018
Periodo medio de pago a proveedores 5,71 2,61
Ratio de operaciones pagadas 6,18 2,62
Ratio de operaciones pendientes de pago 0,96 1,00
Euros
2019 2018
Total pagos realizados 265.066 193.440
Total pagos pendientes 26.380 429

Conforme a la Resolucién del ICAC, para el calculo del periodo medio de pago a proveedores se han tenido
en cuenta las operaciones comerciales correspondientes a la entrega de bienes o prestaciones de servicios
devengadas desde la fecha de entrada en vigor de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre,

Se consideran proveedores, a los exclusivos efectos de dar la informacién prevista en esta Resolucion, a
los acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes o servicios, incluidos en las partidas
“Acreedores y cuentas a pagar” del pasivo corriente del balance de situacién adjunto.

Se entiende por “Periodo medio de pago a proveedores” el plazo que transcurre desde la entrega de los
bienes o la prestacién de los servicios a cargo del proveedor y el pago material de la operacién.

El plazo méximo legal de pago aplicable al Fondo en el ejercicio 2019 segln la Ley 3/2004, de 29 de
diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales,
es de 30 dias por defecto y de un méaximo de 60 dias si se alcanzan condiciones particulares con los
proveedores.

9. Situacidn fiscal

A continuacién, se presenta la conciliacién entre el resultado contable y la base imponible prevista del
Impuesto sobre Sociedades correspondiente al 31 de diciembre de 2019 y 2018:
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Euros
2019 2018

Resultado contable antes de impuestos (241.760) (33.598)
Diferencias permanentes:

Exencién por plusvalias por desinversién (4.320) (7.018)
(Nota 3.i)
Diferencias temporales:

Aumento por ajustes financieros (Nota 5) 10.177 -
Base imponible fiscal (235.903)| (40.616)

La conciliaciébn entre el resultado contable y el gasto por impuesto corriente sobre beneficios
correspondiente al 31 de diciembre de 2019 y 2018 es la siguiente:

Euros
2019 2018
Resultado contable antes de impuestos (241.760) (33.598)
Diferencias temporales 10.177 =
Diferencias permanentes (4.320) (7.018)
Compensacién de bases imponibles negativas = =
Cuota al 25% - -

Total gasto por impuesto reconocido en la
cuenta de pérdidas y ganancias

La cuenta de pérdidas y ganancias adjunta correspondiente a los ejercicios terminados el 31 de diciembre
de 2019 y 2018 no incluye gasto alguno en concepto de Impuesto sobre Beneficios. Los Administradores
de la Sociedad Gestora, no han considerado activar créditos fiscales al no ser cierto el momento de su
recuperacion.

Conforme a la declaracién del Impuesto sobre Sociedades prevista del ejercicio 2019 a presentar en 2020,
el Fondo dispone, al 31 de diciembre de 2019, de las siguientes bases imponibles negativas a compensar
(no activadas) con eventuales beneficios fiscales futuros:

Afio de
Origen Euros
2016 (31.922)
2017 (171.024)
2018 (40.616)
2019 (235.903)
(479.465)

El Real Decreto-Ley 3/2016, de 2 de diciembre, por el que se adoptan medidas en el ambito tributario
dirigidas a la consolidacién de las finanzas publicas y otras medidas urgentes en materia social, modifica
la limitacién cuantitativa para la aplicacién de bases imponibles negativas para los periodos impositivos
que se inicien en el afio 2016, siendo este limite del 70% admitiéndose, en todo caso, un importe minimo
de 1 millén de euros (véase Nota 3-i).

Ejercicios pendientes de comprobacién y actuaciones inspectoras

Segun establece la legislacién vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados
hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya
transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios.

Los Administradores de la Sociedad Gestora consideran que se han practicado adecuadamente las
liquidaciones de los mencionados impuestos, por lo que, aiin en caso de que surgieran discrepancias en
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la interpretacién normativa vigente por el tratamiento fiscal otorgado a las operaciones, los eventuales
pasivos resultantes, en caso de materializarse, no afectarian de manera significativa a las cuentas anuales
adjuntas.

10. Gestion del riesgo y gestién de capital

Gestion del riesgo

La actividad de inversién del Fondo se encuentra expuesta a varios tipos de riesgos asociados a los
instrumentos financieros y mercados en los que invierte. Estos instrumentos financieros exponen al Fondo,
en diversos grados, a riesgos de crédito, riesgo de liquidez y riesgo de mercado.

El riesgo de crédito al que el Fondo estd expuesto es el asociado a las contrapartes en que mantiene
depésitos y cuentas bancarias, que son entidades financieras de primer orden.

En cuanto al riesgo de liquidez del Fondo, éste invierte en instrumentos financieros que son acciones no
cotizadas y préstamos a corto plazo que no son de realizacién inmediata. La Sociedad Gestora del Fondo
maneja el riesgo de liquidez manteniendo un saldo de tesoreria disponible y efectuando las colocaciones
de tesoreria a corto plazo y en valores de bajo riesgo. Ademas, puede solicitar nuevos fondos a los
participes de acuerdo con lo previsto en el Reglamento de gestién del Fondo, por lo que se estima que el
riesgo de liquidez del Fondo es bajo.

En cuanto a riesgo de mercado, el Fondo se encuentra expuesto a un riesgo de precio que pudiera surgir
por la exposicién del valor de sus inversiones en instrumentos financieros a variaciones de mercado. Ese
riesgo se limita mediante una serie de restricciones impuestas por el reglamento de gestién del Fondo al
tipo de empresas en que se puede invertir y a los porcentajes de participacién.

El Fondo no mantiene saldos ni realiza colocaciones de tesoreria en moneda extranjera, por lo que no esta
expuesto practicamente a riesgo de tipo de cambio.

Gestion de capital

En relacién con las estrategias de gestién de los recursos propios del Fondo, se hace el seguimiento
necesario de las necesidades de tesoreria y atencién de los pasivos del mismo, de forma que la realizacidn
de reembolsos u otro tipo de retornos a los participes no suponga menoscabo de lo anterior.
Adicionalmente, la solicitud de desembolsos pendientes sobre el total comprometido con el Fondo se
plantea también en atencién a sus necesidades en dicho dmbito. Por otro lado, cabe destacar que la
actividad del Fondo, en tanto que regulada y supervisada por la autoridad competente, supone el
cumplimiento de una serie de coeficientes, como base para el desarrollo conveniente de las operaciones
de este tipo de entidades.

En todo caso, se considera que el patrimonio mantenido por el Fondo es adecuado para su perfil de riesgo
y entorno operativo.

11. Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2019 y hasta la fecha de
formulacién de estas cuentas anuales se ha desinvertido en dos participadas. En el caso de Instituto de
Medicina Genémica, S.L. (IMEGEN) el 18 de febrero de 2020 se firmé la venta de la misma. No obstante,
y si bien se produjo la venta total del accionariado de IMEGEN, se reinvirtié parte en una newco, Guanina
Investments, S.L., que es a su vez matriz de tres compaiiias (incluyendo a la propia IMEGEN) que operan
en el sector de la genética. Asimismo, el 31 de julio de 2020 se perfeccioné la venta del 100% de la
participacién del Fondo en Nclave. Ambas ventas desembocaron en una distribucion para los participes del
vehiculo. Por otro lado, en el mes de agosto de 2020 se han realizado dos repartos de resultados de
Avanzare y Julia, junto con la mencionada distribucién de Nclave.
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Adicionalmente, el pasado 11 de marzo de 2020 la Organizacién Mundial de la Salud elevé la situacién de
emergencia de salud publica ocasionada por el brote del coronavirus (COVID-19) a pandemia
internacional. La répida evolucién de los hechos, a escala nacional e internacional, supone una crisis
sanitaria sin precedentes, que impactara en el entorno macroeconémico y en la evolucion de los negocios.
Para hacer frente a esta situacién, entre otras medidas, el Gobierno de Espafia ha procedido a la
declaracién del estado de alarma, mediante la publicaciéon del Real Decreto 463/2020, de 14 de marzo, y
a la aprobacién de una serie de medidas urgentes extraordinarias para hacer frente al impacto econémico
y social del COVID-19, mediante el Real Decreto-ley 8/2020, de 17 de marzo. En opinién de la Sociedad
Gestora, considerando los principios contables que le son de aplicacién al Fondo, estos acontecimientos
no implican un ajuste en las cuentas anuales correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de
diclembre de 2019. Dada la complejidad de la situacién y su rapida evolucién, no es posible en este
momento realizar de forma fiable una estimacién cuantificada de su potencial impacto en el Fondo que,
en su caso, sera registrado prospectivamente en las cuentas anuales del ejercicio 2020. La Sociedad
Gestora estd llevando a cabo las gestiones oportunas con el objeto de hacer frente a la situacion y
minimizar su impacto, considerando que se trata de una situacién coyuntural que, conforme a las
estimaciones mds actuales y a la posicién de tesoreria a la fecha, no compromete la aplicacién del principio
de empresa en funcionamiento.
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Q Capital 360 Cora Capital Privado, Fondo de Capital Riesgo

Informe de Gestion del
Ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2019

Evolucién del negocio

Durante el ejercicio de 2019, el objetivo ha sido estabilizar la cartera, ayudar y potenciar el crecimiento
de las empresas en las que el Fondo tiene participacién y buscar oportunidades para terminar de invertir
el Fondo. Durante el ejercicio 2019, el Fondo ha formalizado tres nuevas inversiones: Julia Grup, BDF
Ingredients y Plymag. De lo anterior, al cierre del ejercicio el Fondo contaba con 7 participadas: Imegen,
Nclave, Avanzare, Arneplant, Julia Grup, BDF Ingredients y Plymag. Asimismo, se habia exigido la totalidad
del patrimonio comprometido.

Ademas, considerando que en el ejercicio 2021 se cerrard el periodo de inversién del vehiculo, hemos
centrado los objetivos en el crecimiento de la cartera y la desinversién total o parcial de alguna de nuestras
compaiiias para poder distribuir a nuestros inversores.

Riesgos e incertidumbres

Las actividades del Fondo estén sujetas a los riesgos del mercado en la que se desarrollan derivadas de
factores externos como la situacién macroeconémica, los mercados financieros, asi como el marco
regulatorio y el entorno competitivo.

Situacién del Fondo

El Fondo ha obtenido una pérdida en el ejercicio 2019 de 241.760 euros. Si bien, el total de ingresos y
gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes asciende a 901.793 euros.

Evolucién previsible del Fondo

Para el ejercicio 2020, se van a centrar los esfuerzos en el crecimiento de las empresas de la cartera.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del
ejercicio

Con posterioridad al cierre del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2019 y hasta la fecha de
formulacién de estas cuentas anuales se ha desinvertido en dos participadas. En el caso de Instituto de
Medicina Genémica, S.L. (IMEGEN) el 18 de febrero de 2020 se firmé la venta de la misma. No obstante,
y si bien se produjo la venta total del accionariado de IMEGEN, se reinvirti¢ parte en una newco, Guanina
Investments, S.L., que es a su vez matriz de tres compafiias (incluyendo a la propia IMEGEN) que operan
en el sector de la genética. Asimismo, el 31 de julio de 2020 se perfecciond la venta del 100% de la
participacién del Fondo en Nclave. Ambas ventas desembocaron en una distribucién para los participes del
vehiculo. Por otro lado, en el mes de agosto de 2020 se han realizado dos repartos de resultados de
Avanzare y Julia, junto con la mencionada distribucién de Nclave.

Adicionalmente, el pasado 11 de marzo de 2020 la Organizacién Mundial de la Salud elevé la situacién de
emergencia de salud publica ocasionada por el brote del coronavirus (COVID-19) a pandemia
internacional. La rapida evolucién de los hechos, a escala nacional e internacional, supone una crisis
sanitaria sin precedentes, que impactard en el entorno macroeconémico y en la evolucién de los negocios.
Para hacer frente a esta situacién, entre otras medidas, el Gobierno de Espafia ha procedido a la
declaracién del estado de alarma, mediante la publicacién del Real Decreto 463/2020, de 14 de marzo, y
a la aprobacién de una serie de medidas urgentes extraordinarias para hacer frente al impacto econémico



y social del COVID-19, mediante el Real Decreto-ley 8/2020, de 17 de marzo. En opinién de la Sociedad
Gestora, considerando los principios contables que le son de aplicacién al Fondo, estos acontecimientos
no implican un ajuste en las cuentas anuales correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2019. Dada la complejidad de la situacién y su rapida evolucién, no es posible en este
momento realizar de forma fiable una estimacién cuantificada de su potencial impacto en el Fondo que,
en su caso, serd registrado prospectivamente en las cuentas anuales del ejercicio 2020. La Sociedad
Gestora estd llevando a cabo las gestiones oportunas con el objeto de hacer frente a la situacién y
minimizar su impacto, considerando que se trata de una situacién coyuntural que, conforme a las
estimaciones mdés actuales y a la posicién de tesoreria a la fecha, no compromete la aplicacién del principio
de empresa en funcionamiento.

Investigacién y Desarrollo

Durante el ejercicio 2019, el Fondo no ha realizado actividades de Investigacién y Desarrollo.

Adquisicién de acciones propias

Durante el ejercicio 2019, el Fondo no ha efectuado transacciones con sus propias participaciones.

Informacién medioambiental

Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no tiene gastos, activos, ni provisiones ni
contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio,
la situacién financiera y los resultados de la misma.

Uso de Instrumentos financieros por el Fondo

A cierre del ejercicio de 2019, la Sociedad mantiene sus posiciones de tesoreria en la cuenta corriente de
la entidad bancaria.

Liquidez y recursos de capital

La procedencia de los recursos financieros procede de los desembolsos realizados por los participes.

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores

Al 31 de diciembre de 2019, el Fondo no tenia ninglin importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales que a dicha fecha acumulara un aplazamiento superior al plazo
legal de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en el ejercicio 2019 a dichos proveedores se
han realizado, principalmente, dentro de los limites legales de aplazamiento. El periodo medio de pago a
proveedores del Fondo, al cierre del ejercicio 2019, asciende a 5,71 dias.



El Consejo de Administracién de Tresmares Private Equity, S.G.E.I.C., S.A., formula las cuentas anuales
correspondientes al ejercicio 2019, del Fondo Q Capital 360 Cora Capital Privado, F.C.R., que se componen
del balance de situacién, cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, el
estado de flujos de efectivo y la memoria en 38 paginas, asi como el informe de gestién en 2 paginas, que
se recogen en las hojas de papel blanco a una sola cara, con vistas a su verificacién por los auditores.
Mediante la firma en esta hoja, el Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora declara firmados de
su pufio y letra todos y cada uno de los citados documentos.

En Madrid, a 31 de agosto de 2020

D. Borja Pérez Arauna
Presidente
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Consejero Consejero




